VAR —

A EVOLUCR0 DO DIREITO DAS SOCIEDADES COMERCIALS
NA CHINA CONTINENTAL

Evolution of Company Law in Maimland China

Ma Zhe*
Professora Auxiliar, Faculdade de Direito, Universidade de Macau

Resumo: O direito das sociedades comerciais ¢ um ramo juridico
fundamental para o desenvolvimento de uma economia de mercado. Se analisarmos
a experiéncia no dominio do direito comparado, muitos paises tém vindo a ajustar
e a melhorar continuamente os seus sistemas juridicos em resposta ao seu
desenvolvimento econémico e aos objectivos de desenvolvimento econdémico
que os governantes pretendem alcangar. A China continental ndo é excepg¢ao. No
contexto da implementacdo da reforma e da abertura, do desenvolvimento da
economia de mercado e da adesdo a Organizagao Mundial do Comércio, etc., o
legislador da China continental respondeu ao apelo do sector pratico e continuou
arealizar reformas no direito das sociedades. Algumas destas medidas de reforma
foram bem elogiadas, enquanto outras foram criticadas devido as limitagdes da
época. O presente artigo ira analisar a historia da evolugdo do sistema de direito
das sociedades na China Continental e discuti-lo em rela¢do ao contexto da época,
concentrando-se depois no conteudo da tlltima alterag@o ao direito das sociedades,
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que acaba de ser concluida em Dezembro de 2023.

Palavras-chaves: Direito das Sociedades Comerciais; China Continental;
Reforma Legal; Evolugdo; Revisdo de 2023.

Summary: Company law is a fundamental legal department in the
development of a market economy. Looking at the experience in comparative
law, many countries have continuously adjusted and improved their company
legal systems in response to their economic development and the economic
development objectives that the governors want to achieve. Mainland China is
no exception. Against the backdrop of the implementation of reform and opening
up, the development of market economy and the accession to the World Trade
Organization (WTO), etc., legislators in Mainland China have responded to the call
from the practical sector and have continued to carry out reforms in company law.
Some of these reform measures have been well received, while others have been
criticized due to the limitations of the times. This article will review the history
of the development of China’s company law system and discuss it in relation to
the context of the time, and then focus on the content of the latest company law
amendment in China, which has just been completed in December 2023.

Keywords: Company Law; Mainland China; Legal Reform; Historical
Evolution; Revision of 2023.

I. INTRODUCAO

O direito das sociedades comerciais € um ramo juridico fundamental para
o desenvolvimento de uma economia de mercado. Se analisarmos a experiéncia
no dominio do direito comparado, muitos paises t€ém vindo a ajustar e a melhorar
continuamente os seus sistemas juridicos em resposta ao seu desenvolvimento
econdmico e aos objectivos de desenvolvimento econdémico que os governantes
pretendem alcangar. A China continental ndo é excep¢do. No contexto da
implementacdo da reforma e da abertura, do desenvolvimento da economia
de mercado e da adesdo a Organizacdo Mundial do Comércio (OMC), etc., o
legislador da China continental respondeu ao apelo do sector pratico e continuou
arealizar reformas no direito das sociedades. Algumas destas medidas de reforma
foram bem elogiadas, enquanto outras foram criticadas devido as limita¢Ges da
época. O presente artigo ira analisar a historia da evolugéo do sistema de direito das
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sociedades da China e discuti-lo em relagdo ao contexto da época, concentrando-se
depois no contetido da ultima alteragdo ao direito das sociedades na China, que
acaba de ser concluida em dezembro de 2023.

Il. EVOLUCAO HISTORICA DO DIREITO DAS SOCIEDADES
NA CHINA

Na China, as sociedades e o direito das sociedades foram coisas estrangeiras
e importadas. As primeiras sociedades com que os chineses tiveram contacto foi a
Companhia das Indias Orientais, fundada no inicio do século XVII e que operava
ao longo da costa da Chinal. Até ao século XIX, foi publicada uma famosa obra
de geografia - Hai Guo Tu Zhi (“Tratado ilustrado sobre os reinos maritimos”), de
Wei Yuan - , na qual se fazia um breve relato da Companhia Britanica das Indias
Orientais e das vantagens da sua organizagdo?. Este ¢ um dos primeiros registos
da impressdo que os chineses tinham das companhias naquela altura.

Reconhecendo os beneficios das companhias, os capitalistas chineses
comegaram a criar as suas proprias companhias desde a segunda metade do
século XIX, inspirando-se nas praticas ocidentais3, enquanto a resposta legislativa
comegou no inicio do século XX: em 1904, o governo feudal Qing introduziu a
figura durante as reformas de modernizacdo no final da dinastia, promulgando a
“Lei das Sociedades Comerciais”, que consistia em 131 artigos, e foi formulada
e promulgada de forma relativamente apressada, com o conteudo copiado
mecanicamente de leis estrangeiras4. Esta Lei veio confirmar a responsabilidade
limitada, estabelecendo claramente dois tipos de sociedades de responsabilidade
limitada, em que os sécios respondiam pelas dividas contraidas pela sociedade
apenas na medida das suas entradas de capital e, mesmo em caso de faléncia da
sociedade, as dividas ndo pagas ndo afectavam os restantes bens pessoais dos
s6cioss.

1 TONG IO CHENG & MA ZHE, “A Evolug¢ao do Conceito da Pessoa Juridica e a sua Introdugao
na China”, in Tong lo Cheng, Hugo Duarte Fonseca & Ma Zhe (coord.), Lex Mercatoria: Estudos
em Homenagem ao Professor Augusto Teixeira Garcia, Coimbra: Almedina, 2023, p. 633.

2 Sobre essa obra, pode ver-se JANE KATE LEONARD, Wei Yiian and China's Rediscovery of
the Maritime World, Boston: Harvard University Asia Center, 1984.

3 TONGIO CHENG & MA ZHE, “A Evolugao do Conceito da Pessoa Juridica e a sua Introdugao
na China”, in Tong Io Cheng, Hugo Duarte Fonseca & Ma Zhe (coord.), Lex Mercatoria: Estudos
em Homenagem ao Professor Augusto Teixeira Garcia, Coimbra: Almedina, 2023, p. 634.

4 WILLIAM C. KIRBY, “China Unincorporated: Company Law and Business Enterprise in
Twentieth-Century China”, in The Journal of Asian Studies, Vol. 54, N.° 1 (Feb.,1995), pp. 43-63.

5 Vejaartigos 6.°,9.%,13.° ¢ 29.° da lei.
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Apos o derrube do Governo Qing pela Revolugdo Xinhai6, o Governo de
Beiyang promulgou o “Regulamento das Sociedades Comerciais” em 1914,7 que
teve em conta os costumes comerciais prevalecentes na sociedade chinesa com base
na legislagdo anterior e alargou o seu contetido a 251 artigos. E particularmente
digno de nota o facto de esta legislagdo ter confirmado, pela primeira vez, que a
sociedade tem a sua propria personalidade juridica, o que constituiu um marco
no desenvolvimento do direito civil e do direito das sociedades na China3. A lei
reconhece varios tipos de sociedades, sendo as disposi¢des aplicaveis as sociedades
anonimas mais pormenorizadas. Além disso, pela primeira vez, a lei introduziu
a exigéncia de que uma sociedade devia ser registada antes de poder exercer as
suas actividades?.

Em 1929, o governo do partido nacionalista em Nanjing promulgou a “Lei
das Sociedades Comerciais”, com 233 artigos!0. Tal como a sua antecessora, esta
lei também adoptou as melhores praticas do direito comparado, tendo em conta
os habitos comerciais do pais!l. A lei continha também uma série de inovagoes,
tais como a possibilidade de uma sociedade ser socio de responsabilidade limitada
de outra sociedade pela primeira vez,!2 o que era muito importante no contexto
da época e ajudou a promover o desenvolvimento da economia nacional através
de consolidac¢do!3. Por outro exemplo, a lei permitia pela primeira vez acg¢des

6  Por todos, veja RANA MITTER, “1911: The Unanchored Chinese Revolution”, in The China
Quarterly, 208, December 2011, pp. 1009-1020.

7  Uma vez que o regulamento de 1914 foi publicado sob a forma de um decreto presidencial e
ndo passou pelo processo legislativo, ndo foi designado por “lei” mas por “regulamento”.

8 TONGIO CHENG & MA ZHE, “A Evolugdo do Conceito da Pessoa Juridica e a sua Introducao
na China”, in Tong lo Cheng, Hugo Duarte Fonseca & Ma Zhe (coord.), Lex Mercatoria: Estudos
em Homenagem ao Professor Augusto Teixeira Garcia, Coimbra: Almedina, 2023, pp. 636-637.

9  WILLIAM GOETZMANN & ELISABETH KOLL, “The History of Corporate Ownership
in China: State Patronage, Company Legislation, and the Issue of Control”, in Randall K.
Morck (ed.), A History of Corporate Governance around the World: Family Business Groups
to Professional Managers, Chicago: University of Chicago Press, 2005, p. 164.

10 WILLIAM C. KIRBY, “China Unincorporated: Company Law and Business Enterprise in
Twentieth-Century China”, in The Journal of Asian Studies, Vol. 54, N.° 1 (Feb.,1995), p. 52.

11 A consideragao do direito consuetudinario era uma carateristica comum da legislacao destas duas
administragdes, ao contrario da pratica da corte Qing. Esta carateristica também se reflectiu na
legislagdo de direito civil do mesmo periodo, veja MA ZHE, “Uma Breve Introdugio da Historia
da Codificagdo do Direito Civil Chinés”, in Boletim da Faculdade de Direito da Universidade
de Macau, Ano XXV, N.°49, 2021, pp. 180-181.

12 Veja artigo 11.° da lei.

13 Sobre o contexto social e econémico da época, veja DEBIN MA, “Financial Revolution in
Republican China During 1900-37: A Survey and a New Interpretation”, in Australian Economic
History Review, Volume 59, Issue 3, 2019, pp. 242-262.
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derivadas dos accionistas, ou seja, quando os direitos de uma sociedade sdo
ilegalmente violados, mas a sociedade ndo intenta uma ac¢@o, os accionistas tem
a legitimidade para intentar uma acg@o em seu proprio nome; etc..14 Além disso,
quando a lei foi revista em 1946, introduziu-se pela primeira vez um novo tipo
de sociedade, a sociedade por quotas!s.

Embora a China tenha feito varias tentativas para legislar sobre as
sociedades na primeira metade do século XX, na realidade, as sociedades néo
eram importantes na vida econdmica da época. Em 1949, havia um total de cerca
de 1 300 000 entidades industriais e comerciais registadas na China, das quais
apenas cerca de 11 000, ou seja, menos de 1 por cento, estavam registadas sob a
forma de sociedades comerciais!é. Esta situacdo estava obviamente relacionada
com subdesenvolvimento da economia na altura e com a guerra prolongada.

Em 1949, apo6s a sua criagdo, 0 novo governo revogou imediatamente todas
as leis que tinham estado em vigor durante o governo do Partido Nacionalista,
incluindo a lei das sociedades comerciais!’?. O documento normativo que
desempenhou uma fung¢éo transitoria durante este periodo foi a Portaria Provisoria
sobre as Empresas Privadas, adoptada pelo Conselho de Estado em 1950. A
Portaria estabelecia o principio geral de, sob a lideranga da economia estatal,
encorajar e apoiar o desenvolvimento de empresas privadas que fossem benéficas
para a subsisténcia do povo e, para esse efeito, as pessoas podiam exercer empresas
privadas sob a forma de comerciante pessoa singular, sociedade civil ou sociedade
comerciall8. No entanto, ndo é dificil imaginar que esta portaria desempenhava,
de facto, um papel muito limitado, porque, no processo de construcdo socialista, 0
sector publico da economia tem sido cada vez mais enfatizado, enquanto o sector
privado tem vindo a diminuir ou mesmo a ser quase retirado da vida economica
das primeiras décadas da fundagdo da nova Chinal9.

Esta situacdo ndo se alterou até ao final da década de 1970, quando a

14 Veja artigo 150.° da lei. Pode ver se também DAN W. PUCHNIAK, “The Derivative Action
in Asia: A Complex Reality”, in Berkeley Business Law Journal, Volume 9, Issue 1, 2012, pp.
1-28.

15 WILLIAM C. KIRBY, “China Unincorporated: Company Law and Business Enterprise in
Twentieth-Century China”, in The Journal of Asian Studies, Vol. 54, N.° 1 (Feb.,1995), p. 53.

16 WILLIAM C. KIRBY, “China Unincorporated: Company Law and Business Enterprise in
Twentieth-Century China”, in The Journal of Asian Studies, Vol. 54, N.° 1 (Feb.,1995), p. 56.

17 veja MA ZHE, “Uma Breve Introdugdo da Historia da Codificagdo do Direito Civil Chinés”, in
Boletim da Faculdade de Direito da Universidade de Macau, Ano XXV, N.° 49,2021, p. 182.

18 Veja artigos 1.°¢ 3.° da Portaria.

19 No que diz respeito a politica economica da China continental nessa altura, veja ROBERT F.
DERNBERGER, “The People’s Republic of China at 50: The Economy”, in The China Quarterly,
N.° 159, Special Issue: The People’s Republic of China after 50 Years (Sep., 1999), pp. 606-609.
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China comegou a efectuar a politica de reforma e abertura20. Em particular, em
1992, a China estabeleceu o objectivo de desenvolver uma economia socialista
de mercado2!. Durante a época de 1978 a 1992, o pensamento das pessoas foi
grandemente libertado e alterado, reconhecendo-se que a sociedade comercial
era uma forma importante e Util de organizagdo para exercer empresas, € as
sociedades surgiram em grande numero e desempenharam um papel na vida
economica da China22. Em resposta a esta realidade, a China promulgou uma
série de leis e regulamentos, incluindo a lei de 1979 relativa as empresas com
investimentos conjuntos chineses e estrangeiros, as disposi¢des provisorias de
1985 sobre a administra¢do do registo de sociedades, os pareceres de 1992 sobre
a regulamentac¢@o das sociedades por quotas e os pareceres do mesmo ano sobre
a regulamentagdo das sociedades anonimas, etc23. Estes documentos normativos
langaram as bases para a posterior legisla¢do unificada.

Em Dezembro de 1993, foi adoptada a primeira verdadeira lei das
sociedades comerciais desde a fundacdo da nova China, que esta em vigor desde
1 de Julho de 199424, A primeira controvérsia a que era necessario dar resposta
no processo legislativo era saber quais tipos de sociedades a aceitar: deve regular
apenas as sociedades por quotas e as sociedades andnimas? Ou sera que inclui
também outros tipos de sociedades da tradi¢@o do sistema de direito civil, como
as sociedades em nome colectivo, ¢ as sociedades em comandita? O legislador
optou pela primeira opgdo e apenas previu os dois tipos de sociedades que as
pessoas normalmente escolhem na pratica2s.

A lei das sociedades chinesa de 1993, com 230 artigos, ¢ relativamente

20 No que se refere a esta reforma econdmica, que teve inicio em 1978 e que provocou grandes
mudangas na China, veja MICHAEL ELLMAN, “Economic Reform in China”, in International
Affairs, Vol. 62, N.° 3 (Summer, 1986), pp. 423-442.

21 Veja ZHOUYUAN ZHANG, “The Establishment of the Theory of Socialist Market Economy
in 1992 and Its Rise as the Theoretical Pillar for China to Deepen Reform and Opening Up”, in
Zhuoyuan Zhang (ed.), Historical Perspectives on Chinese Economics (1949-2011), Springer
Singapore, 2020, pp. 181-197.

22 VejaYINGYIQIAN, “The Process of China’s Market Transition (1978-1998): The Evolutionary,
Historical, and Comparative Perspectives”, in Journal of Institutional and Theoretical Economics
(JITE) / Zeitschrift fiir die gesamte Staatswissenschaft, Vol. 156, N.° 1, pp. 158-159.

23 Veja ZHAO YONG QING, “The Company Law of China”, in Indiana International &
Comparative Law Review, Vol. 6, N.°2 (1996), pp. 464-465.

24 Parauma descri¢do pormenorizada desta legislagdo, veja ROBERT C. ART & MINKANG GU,
“China Incorporated: The First Corporation Law of the People’s Republic of China”, in Yale
Journal of International Law, Volume 20, Issue 2, Summer 1995, pp. 273-308.

25 Veja ROBERT C. ART & MINKANG GU, “China Incorporated: The First Corporation Law
of the People’s Republic of China”, in Yale Journal of International Law, Volume 20, Issue 2,
Summer 1995, pp. 291-293.
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abrangente ¢ a sua introdugdo promoveu grandemente a reforma e o
desenvolvimento econémico da China. Esta lei marca também o inicio do
desenvolvimento normativo das sociedades na China: antes disso, muitas
entidades eram chamadas como sociedades, mas, na realidade, ndo eram segundo
a lei, e a nova lei das sociedades inverteu a situagdo. Esta lei contém também
regulamentos basicos sobre a emissdo e a negociagdo de acgdes e obrigagdes, o
que, conjuntamente com a Lei dos Valores Mobiliarios promulgada mais tarde em
1998, constituiu a base para o rapido desenvolvimento subsequente do mercado
de valores mobiliarios da China26.

No entanto, evidentemente, ndo ¢ dificil imaginar que, devido as limitagdes
da época e do nivel técnico da legislagdo, a lei das sociedades chinesa de 1993
apresenta uma série de limitagdes27. Por exemplo, um limiar relativamente elevado
para a constitui¢cdo de uma sociedade, uma estrutura de governagao das sociedades
imperfeita, a incerteza quanto as competéncias dos varios 6rgdos sociais e um
mecanismo imperfeito de protec¢do dos direitos e interesses legitimos dos sdcios
minoritarios, etc28.

Consequentemente, apds duas pequenas revisdes em 1999 e 2004,
respectivamente, em 2005, a China procedeu a uma importante revisao da lei
das sociedades comerciais. Como ja referimos, a lei de 1993 tinha 230 artigos
e, quando foi revista em 2005, foram eliminados 46 artigos, acrescentados 41
novos artigos e modificados 137 artigos, de tal modo que, quando as pessoas se
referem a versdo da lei apés a alteracdo de 2005, chegam mesmo a designa-la
directamente como “a lei das sociedades de 2005729.

A lei das sociedades de 2005 foi muito elogiada pelos comercialistas
chineses. O espirito geral desta revisao € o de incentivar o investimento, flexibilizar
aregulamentagdo do poder publico sobre as actividades empresariais, clarificar e

26 NENG LIANG & MICHAEL USEEM, “Profiles of Corporate Governance in Leading Countries:
China”, in The Institute of Directors (ed.), The Handbook of International Corporate Governance:
A Definitive Guide, Kogan Page Ltd, 2009, p. 168.

27 Para uma discussao sobre os problemas da lei das sociedades chinesa de 1993, pode ver-se GU
MINKANG, Understanding Chinese Company Law, Hong Kong University Press, 2017, pp.
3-4.

28 Para uma analise mais pormenorizada, veja RUOYING CHEN, “Evolution of Corporate Law
in China: Mission Possible to Reform SOEs?”, in Yun-chien Chang, Wei Shen & Wen-yeu Wang
(eds.), Private Law in China and Taiwan: Legal and Economic Analyses, Cambridge University
Press, 2016, pp. 250-251.

29 Veja, por exemplo, RUOYING CHEN, “Evolution of Corporate Law in China: Mission Possible
to Reform SOEs?”, in Yun-chien Chang, Wei Shen & Wen-yeu Wang (eds.), Private Law in
China and Taiwan: Legal and Economic Analyses, Cambridge University Press, 2016, pp. 250-
252; IANGYU WANG, “The Political Logic of Corporate Governance in China’s State-owned
Enterprises”, in Cornell International Law Journal, Vol. 47,2014, p. 632; etc.
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reforgar as responsabilidades dos membros dos 6rgéos sociais, etc30. Esta revisao
adopta os conceitos e as técnicas legislativas mais avangadas do direito comparado,
respondendo as realidades chinesas, e reflecte também a determinac@o e o empenho
da China em reforgar o seu desenvolvimento estavel e em expandir a sua abertura
desde a sua adesdo a Organizagdo Mundial do Comércio em 200131.

De um modo geral, as principais alteragdes introduzidas pela reforma
legislativa de 2005 podem ser resumidas no facto de, em resultado desta revisao,
existirem muito menos disposi¢des de caracter imperativo ¢ muito mais normas
dispositivas, o que reflecte o espirito do governo chinés de desregulamentagio
da economia e de incentivo a autonomia do sector privado32.

Concretamente, um exemplo da inovacdo da reforma do direito das
sociedades de 2005 ¢é o seguinte: antes de 2005, a lei das sociedades chinesa
exigia que os socios realizassem as suas entradas de capital imediatamente na
constituicdo da sociedade, e s6 com a alteragdo de 2005 ¢ que comecgou a ser
permitida a realizacdo diferida, tendo esta alteracdo comegado também a permitir a
constitui¢do de sociedades unipessoais, o que reduziu o limiar para a constituigdo
da sociedade e facilitou a adopgao da forma de sociedade por um maior nimero
de investidores para o exercicio das suas actividades empresariais33.

Uma outra inovagao reflecte no facto de que a nova versdo da lei, no seu
n.° 3 do artigo 20.°, prevé que “Se os sécios de uma sociedade abusarem da
personalidade juridica autbnoma da sociedade, e da responsabilidade limitada dos
socios, fugirem as dividas e prejudicarem gravemente os interesses dos credores da
sociedade, serdo solidariamente responsaveis pelas dividas da sociedade.” Trata-se,
evidentemente, da “desconsideracdo da personalidade juridica” ou “levantamento
do véu da sociedade”, debatido na pratica e doutrina de muitos paises. O legislador
chinés ndo s6 tomou nota destes debates no pais e no estrangeiro, como também

30 Uma descrigdo das alteragdes introduzidas por esta alteraco legislativa pode ser consultada em
STEVEN M. DICKINSON, “Introduction to the New Company Law of the People’s Republic
of China”, in Washington International Law Journal, Volume 16, Issue 1, 2007, pp. 1-11.

31 Para uma analise do impacto da adesdo a Organizagdo Mundial do Comércio no ambiente
econdmico interno da China, pode ver-se YINGJIE GUO, “Domestic Openness in post-WTO
China: central and local perspectives”, in Journal of Contemporary China, Volume 17, Issue
55, 2008, pp. 339-359.

32 Para uma comparagdo das versdes de 1993 e 2005 em termos de flexibilidade, veja GU
MINKANG, Understanding Chinese Company Law, Hong Kong University Press, 2017, pp.
351-358. Veja também JIANGYU WANG, “The Political Logic of Corporate Governance in
China’s State-owned Enterprises”, in Cornell International Law Journal, Vol. 47,2014, p. 633.

33 JIANGYU WANG, “The Political Logic of Corporate Governance in China’s State-owned
Enterprises”, in Cornell International Law Journal, Vol. 47,2014, p. 632.
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foi o primeiro a reconhecer esta possibilidade a nivel legislativo34.

Terceiro, as alteracdes de 2005 também acrescentaram ou melhoraram
as disposigdes relativas as transac¢des conexas, a prestagdo de garantias pela
sociedade, ao direito a informacao dos socios, aos administradores independentes
e as acgdes derivadas dos socios, etc., reforgando assim a protecgao juridica dos
direitos e interesses dos s6cios minoritarios3s.

A lei chinesa das sociedades de 2005 foi implementada na China sem
alteragdes durante oito anos, que foram os anos de mais rapido desenvolvimento
economico da China, e esta estabilidade pode também ser considerada como uma
indicagdo da exceléncia da versdo de 2005. S6 em 2013 € que essa lei foi objecto
de uma nova reviso. Desta vez, a altera¢do foi muito parcial, envolvendo apenas
12 artigos, mas ninguém ignora o seu impacto, uma vez que os 12 artigos que
sofreram alteragdes estavam todos relacionados com o regime da capital social36.

Resumindo esta alteragdo em termos mais simples, podemos dizer que ela
flexibiliza ainda mais a regulamentagdo sobre as sociadades, especialmente na
sua constituicdo. Por um lado, com excepg¢@o dos requisitos especiais aplicaveis
a tipos especiais de sociedades — tais como as institui¢des financeiras —, a lei
alterada em 2013 ja ndo impde quaisquer requisitos de capital minimo para a
constituicdo de sociedades3?.

Por outro lado, e mais importante, enquanto em 2005 apenas era permitido
um deferimento limitado na realizagdo do capital, em 2013, a restri¢do foi
completamente levantada e a lei ndo s6 deixou de exigir que os socios realizem
pelo menos uma certa percentagem da entrada imediatamente na constituigdo da
sociedade, como também deixou de exigir que os socios autorizados a deferir
a realizacdo paguem dentro de um periodo de tempo maximo38. A lei deixa a

34 Uma descrigdo do regime e uma analise empirica dos primeiros anos de pratica judiciaria, veja
HUIHUANG, “Piercing the Corporate Veil in China: Where Is It Now and Where Is It Heading?”,
in The American Journal of Comparative Law, Vol. 60, N.° 3 (SUMMER 2012), pp. 743-774.

35 Para uma analise mais pormenorizada a este respeito, veja SHULIANG WANG, “Issues in
the Protection of Minority Shareholders’ Rights and Interests under China’s Company Law”,
in Masao Nakamura (ed.), Changing Corporate Governance Practices in China and Japan:
Adaptations of Anglo-American Practices, Palgrave Macmillan London, 2008, pp. 52-62.

36 Veja também JIANGYU WANG, “The Political Logic of Corporate Governance in China’s
State-owned Enterprises”, in Cornell International Law Journal, Vol. 47,2014, p. 632.

37 De acordo com a versao de 2005, os limites minimos do capital social para as sociedades por
quotas, as sociedades unipessoais e as sociedades anonimas eram de RMB 30 000, RMB 100
000 e RMB 5 milhdes, respectivamente, ao passo que na versdo de 2013 ja ndo existia qualquer
requisito nesse sentido.

38 On.°2doartigo 26.°e 0on.°3 do artigo 80.° da versdo de 2013 da lei prevéem, respectivamente,
que “sempre que uma lei, um regulamento administrativo ou uma decisao do Conselho de Estado
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competéncia para determinar esta regulamentagdo minima, como a percentagem
ou o prazo, inteiramente nas maos dos estatutos39.

Terceiro, em relagdo aos dois primeiros aspectos, os procedimentos de
registo das sociedades na China também foram simplificados desde 2013, deixando
de constar do registo das sociedades informagdes como o montante da entrada de
capital efectivamente realizado pelos s6cios40, e ndo era obrigatoria a verificagao
do valor de realizagdo em espécie antes do registo da sociedade4!.

Podemos observar que a reforma do direito das sociedades de 2013 ¢
pequena, mas importante, € 0s seus objectivos sdo muito claros: para reduzir
significativamente as regulamentacdes e restri¢gdes impostas por lei & constitui¢do
das sociedades privadas e a sua entrada no mercado, para incentivar o investimento
e o empreendedorismo e para estimular a dindmica do mercado.

Infelizmente, as coisas ndo sairam como planeado, e a reforma legal de
2013 foi muito mais criticada do que elogiada. A desregulamentacdo excessiva dos
requisitos de constituigdo de sociedades e o abandono quase total dos controlos da
entrada de capital inicial seriam inevitavelmente efectuados a custa de uma menor
proteccdo dos credores, sobretudo numa altura em que o ambiente de crédito na
China era ainda relativamente fragil. A pratica subsequente veio confirmar estas
preocupacdes: na vida econdmica da China, surgiram muitas sociedades com um
capital social enorme, mas quase sem patrimoénio, e muitos dos seus fundadores

disponha de outro modo sobre o capital social realizado ou o montante minimo do capital social
de uma sociedade de responsabilidade limitada, prevalecem essas disposigdes” e que “sempre
que uma lei, um regulamento administrativo ou uma decisdo do Conselho de Estado disponha
de outro modo sobre o capital social realizado ou 0 montante minimo do capital social de uma
sociedade andnima, prevalecem essas disposi¢des”, mas ndo estabelecem um requisito geral a
esses respeitos na lei das sociedades.

39 Veja artigos 28.°, 83.°, 93.°, etc. da versdo de 2013 da lei.

40 O artigo 7.° da versdo de 2005 estabelecia que “a competente conservatoria emite uma licenga
de exercicio de actividades a uma sociedade constituida nos termos da lei....a licenga deve indicar
elementos como a firma, a sede, o capital social, o montante das entradas de capital efectivamente
realizadas, o objecto da actividade e o nome do representante legal da sociedade”, enquanto
a referéncia a “o montante das entradas de capital efectivamente realizadas” foi suprimida na
versdo de 2013.

41  Os artigos 29.° e 30.° da versdo de 2005 previam que, aquando da constituigdo de uma
sociedade por quotas, “as entradas de capital efectuadas pelos socios devem ser verificadas por
uma institui¢do de verificagdo de capitais legalmente constituida, que emitira um certificado
de verificacdo de capital”, “depois de as entradas de capital iniciais efectuadas pelos socios
terem sido verificadas por uma institui¢do de verificagao de capitais legalmente constituida, o
representante designado por todos os sdcios ou 0 mandatario por eles mandatado deve requerer
o registo da constitui¢do da sociedade, apresentando a competente conservatoria documentos
como um pedido escrito de registo, os estatutos da sociedade e o certificado de verificagdo de
capital”, ao passo que a versdao de 2013 suprimiu estes requisitos.




fugiram apoés o insucesso empresarial, causando grandes prejuizos aos credores
¢ ao ambiente de crédito42.

Em resultado destas preocupagdes e problemas, pouco depois de 2013,
estava a ser preparada uma revisdo radical do direito das sociedades chinés.
Apds uma outra pequena alteragdo a “reaquisicdo de acg¢des pelas sociedades”
em 2018, foi apresentado a legislatura, o Comité Permanente do Congresso
Nacional do Povo, em 2021, um projecto de lei para revisar substancialmente a
lei das sociedades chinesa.

Nao ¢ dificil imaginar que o legislador atribui especial importancia e cautela
a esta matéria, uma vez que o direito das sociedades €, afinal, um ramo fundamental
que tem influéncia na subsisténcia do pais. O processo de revisao da lei durou dois
anos e passou por quatro rondas de discussdo antes de ser finalmente aprovada
em 29 de Dezembro de 2023 e entrou em vigor a partir de 1 de Julho de 2024.

III. AS CARATERISTICAS PRINCIPAIS DA ULTIMA REVISAO
DO DIREITO DAS SOCIEDADES CHINES DESDE 2021 A 2023

A reforma do direito das sociedades concluida em 2023 é, sem davida, a
mais forte e profunda alteracdo da lei desde a sua promulgagdo em 1993. Foram
acrescentados ou alterados 228 artigos nesta revisdo, 143 dos quais envolvem
alteragOes substantivas e ndo meros ajustamentos de expressao, e a versao final
da nova Lei das Sociedades Comerciais inclui 266 artigos em 15 capitulos.

Para além da amplitude das disposi¢cdes em causa, a reforma concluida
em 2023 também diz respeito a mudangas significativas na filosofia e espirito da
legislac@o social. Por exemplo, em termos do objectivo da legislacdo, a nova versao
acrescenta “melhorar o sistema empresarial moderno com caracteristicas chinesas,
promover o espirito empresarial” e “proteger os direitos e interesses legitimos
dos trabalhadores” como o espirito geral do direito das sociedades chinés43. Em
termos de conteudo, esta reforma legislativa abrange igualmente um vasto leque
de dominios, que passamos a explicar através da seleccdo de alguns exemplos.

Em primeiro lugar, no que diz respeito aos tipos de sociedades: pela
primeira vez, ¢ permitida a constituicdo de uma sociedade anénima com um

42 Parauma avalia¢do desta reforma do regime de capital social, veja, por exemplo, LUO PEIXIN
(% fiéiﬁ #7), “Como melhorar o regime juridico da entrada de capital no contexto das alteragdes
a0 sistema de capital social” ( YA ﬁ”ﬂ”*' i ”"F‘J TN ﬁ”ﬂ@ NGt i ), em Revista
de Direito (VF *jjﬁ) N. 4, 2016 pp. 139-147.

43 Veja artigo 1.° da actual lei das sociedades chinesa.
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Unico acionista44; estipula-se expressamente que as disposi¢oes da presente lei sdo
aplicadas mutatis mutandis as sociedades financiadas pelo Estado4s; ¢ as regras
aplicaveis as sociedades por quotas e as sociedades andnimas fechadas foram, em
certa medida, harmonizadas, com o objectivo de conseguir a convergéncia dos
regimes juridicos aplicaveis aos dois tipos de sociedades;4¢ etc.

Esta revisdo da lei das sociedades reflecte também os resultados das
reformas das empresas publicas chinesas, melhorando as disposi¢des especiais
relativas as sociedades financiadas pelo Estado através de um capitulo separado
com dez artigos pormenorizados, segundo os quais 0s requisitos especiais que
devem ser cumpridos pelas sociedades financiadas pelo Estado s@o, por exemplo:
uma sociedade de que o Estado é o inico socio ndo tem a assembleia geral e as
competéncias deste 6rgdo social sdo exercidas pela institui¢ao que desempenha
as fungdes do contribuidor do capital — ou seja, o Conselho de Estado ou os
governos locais, ou por eles autorizada —, a institui¢do de supervisdo e gestdo
dos activos estatais ou outros departamentos ou instituigdes;47 outro exemplo é o
facto de a nova versdo exigir que “entre os membros do conselho de administragéo
da sociedade de capitais exclusivamente publicos, mais de metade devem ser
administradores externos e deve haver representantes dos trabalhadores da
sociedade”;48 etc.

De facto, como ja foi referido, uma vez que esta alteragdo envolve tantos
aspectos que o presente artigo ndo pode ser exaustivo devido a limitagdes de
espago, concentrar-nos-emos agora nas novas alteragdes ao regime do capital
social como exemplo das carateristicas da mais recente reforma do direito das
sociedades na China Continental.

No decurso desta revisdo, o regime de capital social registou uma reforma
muito significativa e importante. Como acabamos de descrever, a reforma de 2013
liberalizou excessivamente o controlo dos requisitos de capital para a constitui¢do
de sociedades, suscitando preocupagdes ¢ um grande nimero de problemas na
pratica, em detrimento dos credores. Nesse contexto, uma das missdes mais
importantes da reforma de 2023 era a de corrigir a situagdo. E claro que um
regresso completo aos requisitos rigorosos também ndo estaria em conformidade
com o actual desenvolvimento economico. Por conseguinte, o legislador chinés
chegou a um compromisso e propds algumas disposi¢des inovadoras.

44 Veja artigo 92.° e Artigo 112.°, n.° 2 da actual lei das sociedades chinesa.
45 Veja Artigo 168.° da actual lei das sociedades chinesa.

46 Isto reflecte-se no facto de o texto prever, em varias ocasides, que certas disposi¢des relativas
as sociedades por quotas sdo aplicaveis — pelo menos parcialmente - as sociedades anonimas.

47 Veja Artigos 169.° e 172.° da actual lei das sociedades chinesa.
48 Veja Artigo 173.° da actual lei das sociedades chinesa.
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O exemplo que atraiu mais atengao foi a introducdo do sistema de capital
autorizado: numa sociedade anonima, é permitido autorizar o conselho de
administracdo, quer através dos estatutos da sociedade, quer através da assembleia
geral, a decidir a emissdo de acgoes até 50% das ac¢des em circulagdo num periodo
de trés anos, devendo o conselho de administra¢do obter a aprovagdo de mais de
dois tergos dos seus membros para exercer esta faculdade de emissdo de novas
accoes que lhe foi concedida49. Em comparagdo com oS requisitos rigorosos
anteriores a 2013 e com as condigdes demasiado laxistas posteriores a 2013, a
nova versdo de 2023 ndo so6 da as sociedades a flexibilidade na angariacdo de
novo capital, como também reduz os problemas causados por discrepancias graves
entre o capital e o patrimoénio das sociedades na praticaso.

Outro assunto preocupante em relagdo ao capital social ¢ o facto de a
nova versao de 2023 permitir que uma sociedade emita certos tipos de acgoes
classificadas com direitos diferentes das ac¢oes ordinarias, tal como previsto nos
estatutos da sociedade, o que reflecte uma resposta as necessidades de investimento
dos diferentes investidores na realidades!. Além disso, a fim de dar resposta a
necessidade de combater o branqueamento de capitais, foi estipulado que as
accOes emitidas pela sociedade devem ser ac¢des nominativas e que as acgoes
ao portador foram por isso de facto canceladass2.

Para além disso, a nova versdo de 2023 impde explicitamente as sociedades
a obrigagdo de cumprirem as suas responsabilidades sociais e define o ambito da
responsabilidade social das sociedades e a forma como esta deve ser concretizada,
estabelece um sistema de registo sistematico de sociedades destinado a facilitar
ndo so a constituicdo de sociedades, mas também a sua saida do mercadoss,

49 On.°1doartigo 152.°e o artigo 153.°da lei das sociedades chinesa alterada prevéem o seguinte:
“os estatutos ou a assembleia de acionistas de uma sociedade podem autorizar o conselho de
administracdo a decidir, no prazo de trés anos, a emissdo de acg¢des que ndo excedam 50% das
accoes emitidas”, “se os estatutos ou a assembleia de acionistas da sociedade autorizarem o
conselho de administrag¢@o a decidir a emissdo de novas ac¢des, a delibera¢do do conselho de
administragdo deve ser aprovada por mais de dois ter¢os de todos os administradores”.

50 Para uma introdug@o ao sistema de capital autorizado de tipo chinés, veja, por exemplo, SHEN
ZHAOHUI (ﬁ:ﬁﬁﬁﬁ), “A estrutura institucional da participa¢@o autorizada - uma analise das
disposigoes relevantes da Lei das Sociedades Comerciais (Projecto de Alteragdo de 2021)”
(M) O 1 RE20215 () (577 HAORO) in Direit
Com‘empomneo(lgJ R ZE), N 2 2022, pp. 100- 111

51 Veja, nomeadamente, os artigos 144.° a 146.° da actual lei das sociedades chinesa.

52  Vejaartigo 147.°, n.° 2 da actual lei das sociedades chinesa.

53 Anova versdo responde a necessidades praticas, com especial destaque para a simplificagao dos
procedimentos de cancelamento do registo das sociedades, permitindo, por exemplo, a aplica¢do
dos procedimentos simplificados de cancelamento do registo quando a probabilidade de litigios
¢ reduzida.
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incorpora a influéncia das novas tecnologias no registo das sociedades34, reforca a
regulamentagdo da entrada de capital dos socios e das transac¢des de contribuicdes,
a fim de salvaguardar a seguranga das transacgdes e proteger os interesses dos
credoresss, melhora a estrutura de governagao da sociedade, 56 reforga a governagao
das sociedades cotadasS7, enumera os deveres de fidelidade dos administradores,
supervisores e gestores superiores de uma sociedade, especifica os seus deveres de
diligéncia na manutenco da adequag@o do capital social e no decurso da liquidagéo
da sociedade e estipula claramente as suas responsabilidades perante a sociedade,
os socios e terceiros em determinadas circunstancias, refor¢a a proteccdo dos
socios minoritariosss, afecta uma série de disposigdes legais relativas as obrigagdes

54 Por exemplo, a autoridade de registo das sociedades ¢ obrigada a tornar publicas as matérias
a registar através do Sistema Nacional de Divulgagdo Publica de Informagdes de Crédito das
Empresas. Outro exemplo ¢ permitir que a autoridade de registo das sociedades emita uma
licenga eletronica, que tera os mesmos efeitos juridicos que uma licenga tradicional em papel.

55 Por exemplo, a nova versdo da lei prevé que, se uma sociedade ndo puder liquidar as suas
dividas a medida que estas se vencem, a sociedade ou os credores a quem as dividas sao devidas
tém o direito de exigir aos socios que tenham subscrito entradas de capital, mas que ainda nido
atingiram o final do periodo de deferimento, paguem a entrada de capital antecipadamente. Trata-
se, de facto, de uma resposta a nivel legislativo a uma pratica judicial geralmente reconhecida
nos ultimos anos. A titulo de outro exemplo, a nova versdo define claramente as obrigagdes
respectivas do cedente e do cessionario da participagdo em varios cenarios, a fim de facilitar o
exercicio de direitos pela sociedade ou pelos seus credores, etc.

56 Um dos aspectos mais importantes disso ¢ o facto de a lei das sociedades revista clarificar ainda

mais a divisdo de competéncias entre a assembleia geral e a administragdo e prever expressamente
que a assembleia geral pode autorizar a administragdo a deliberar ¢ a executar algumas das
matérias abrangidas pela competéncia da primeira.
Outro exemplo digno de mengao esta relacionado com o espirito da legislagdo societaria e com
a responsabilidade social acima mencionados. A Lei das Sociedades revista da mais énfase a
governagao democratica e a protecg¢do dos direitos e interesses legitimos dos trabalhadores,
exigindo que a sociedade ouga as opinides dos trabalhadores quando toma muitas decisdes
importantes e estipulando que, em determinadas circunstancias, a administragdo pode ou mesmo
deve incluir membros que sejam representantes dos trabalhadores.

57 Os requisitos especiais aplicaveis as sociedades cotadas incluem, por exemplo, que as
sociedades cotadas devem ter administradores independentes; os estatutos das sociedades
cotadas devem estabelecer a composicdo e as competéncias das comissdes especializadas
do conselho de administragdo, bem como o mecanismo de remuneragdo ¢ avaliagdo dos
administradores, supervisores e gestores superiores, em conformidade com as disposi¢des
legislativas e regulamentares; as sociedades cotadas devem divulgar, em conformidade com a
lei, as informagdes dos socios e dos controladores de facto, ¢ as informagdes relevantes devem
ser verdadeiras, exactas e completas; uma filial controladora de uma sociedade cotada ndo deve
adquirir ac¢des da sociedade cotada; etc.

58 Uma manifestagao disso ¢ a adi¢ao do meio eletronico de realizagao das reunides da assembleia
geral e de votagao, que facilita a participagdo dos socios na governagao da sociedade e aumenta o
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das sociedades, a fim de satisfazer as necessidades praticas do desenvolvimento
do mercado de obrigagdes na China, etc.

Em suma, esta reforma legal do direito das sociedades manifesta-se de
tantas formas que poderia sustentar uma monografia suficientemente longa
para constituir uma introducdo ao préprio tema. No entanto, quanto a eficacia
da implementacdo destas novas iniciativas, temos de esperar para ver, na qual
estamos relativamente confiantes.

seu nivel de envolvimento. Outra manifestaco € a regulamentagdo mais pormenorizada dos vicios
das deliberagdes dos socios, com o aditamento de uma nova disposi¢do sobre a nao conclusdo
da deliberagao, para além dos dois casos de nulidade e anulabilidade na versdo anterior.




