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EMPRÉSTIMOS PARTICIPATIVOS 

Os bancos, fundos de capital de risco e outras 

entidades especializadas na concessão de 

crédito já podem conceder empréstimos 

participativos às empresas com remuneração 

indexada aos resultados e convertíveis em 

capital. 
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Chegaram a Portugal os empréstimos participativos através do Decreto-Lei 11/2022, de 12 de 

janeiro, como medida de apoio ao investimento e à capitalização das empresas.  

O empréstimo participativo consiste num contrato de crédito oneroso, sob a forma de mútuo 

ou títulos de dívida, cuja remuneração e reembolso dependem parcial ou totalmente do resultado 

da atividade do mutuário e cujo valor em dívida pode ser convertido em capital social deste. 

Os empréstimos participativos são um instrumento de “quase-capital” que apresentam um risco 

maior do que a dívida sénior e um risco menor do que o capital ordinário, o que resulta do 

seguinte: 

• Podem ser qualificados como capital próprio da empresa, para efeitos da legislação 

comercial, desde que a respetiva remuneração dependa dos resultados do 

mutuário/emitente e o reembolso ou amortização da verificação das condições de 

distribuição previstas nos artigos 32.º e 33.º do Código das Sociedades Comerciais; 

• É vedado ao mutuário/emitente, entre outras coisas, reembolsar suprimentos, prestações 

acessórias ou suplementares, amortizar participações sociais ou deliberar a redução do seu 

capital sem a autorização expressa do mutuante, enquanto vigorar o contrato ou os títulos 

representativos da dívida não forem amortizados; e 

• Em caso de insolvência do mutuário/emitente, são tratados como créditos subordinados, 

mas graduados acima dos créditos dos sócios e de outras pessoas especialmente 

relacionadas com o devedor. 

Para além da participação nos resultados como forma de remuneração, este instrumento destaca-

se também pela possibilidade de conversão dos créditos em capital, nomeadamente, em caso de 

incumprimento das obrigações de remuneração ou de reembolso. 

Este tipo de instrumento não é novo, existindo um regime semelhante em Espanha, onde este 

tipo de empréstimos são, porém, limitados aos acionistas. Em Portugal, optou-se por restringir a 

aplicação do regime a entidades que estejam habilitadas à concessão de crédito a título 

profissional, nomeadamente, bancos e organismos de investimento alternativo especializado de 

créditos, de capital de risco e de empreendedorismo social, bem como a sociedades de 

investimento mobiliário para fomento da economia. Essa distinção pode implicar uma utilização 

diferente num e noutro país. 

Se para os bancos os empréstimos participativos poderão vir a ser um instrumento importante 

na reestruturação de créditos sobre empresas em dificuldades, para os fundos de investimentos 

e outras entidades, estes empréstimos serão uma alternativa às ações ou obrigações convertíveis.  

Para as mutuárias, trata-se de um instrumento alternativo de financiamento que permite oferecer 

uma remuneração indexada aos resultados da mutuária, com reforço dos capitais próprios, sem 

que tal implique necessariamente a abertura do capital aos financiadores.  
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