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DA NECESSIDADE DAS LEIS

Cicero explica a utilidade das leis.

“ Divina mens prima et summa lex est; lex vera et ratio recta, apta ad jubendum et ad
vetandum: ex qua illa lex, quam dii humano generi dederunt, recte est laudanda. Est enim
ratio profecta a rerum natura, et ad recte faciendum impellens, et a delicto avocans.
Constat profecto ad salutem civium, vitamque omnium quietam et beatam, conditas esse
leges, eosque, qui primum euismodi scita sanxerint, populis ostendisse ea se scripturos atque
laturos, quibus susceptis honeste beateque viverent. Vitiorum enim emendatricem legem
oportet esse, commendatricemque virtutum. ldeoque supplicia vitis proponit, praemia
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virtutibus.’

Cicero, De Legibus

“A lei Divina é a melhor e principal lei: € a Lei Verdadeira e a razdo Justa, preparada para
permitir e para proibir: a nossa lei provem daqguela, que Deus deu ao género humano, e deve
ser louvada convenientemente. Na verdade, a razéo é util a ordem natural das coisas, ndo so
impelindo a fazer as coisas de forma justa, mas também afastando do erro.
Julga-se que, sendo Uteis para o bem-estar dos cidaddos, e para a vida tranquila e feliz de
todos, as leis sdo instituidas, e aqueles que a principio tenham estabelecido decretos desta
natureza, as expuseram ao povo com a intencdo de as escrever e divulgar, para que, sendo
aceites, vivessem honestamente e de modo feliz. De facto, convém que existam leis
reformadoras dos vicios, encorajadoras das virtudes. E por isto que determinem castigos aos
vicios e recompensas as virtudes.”
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Resumo

A crise de 2008 e a economia da depressao

Errar é humano, mas é despropositado que a
Raspadeira va adiante do lapis.

J. Jenkins

O presente tema foi escolhido tendo em conta a relevancia e a actualidade desta temaética
referente a responsabilizacdo dos agentes econdmicos no exercicio das suas funcdes, dado que
a presente situacdo a nivel mundial, que redundou numa crise econémica sem precedentes, a
excepcdo da Grande Depressdo de 1929, conduziu, conduz e muito certamente conduzird a
uma depressao econdmica que podera levar décadas a ser superada. Embora ndo se refira no
projecto de Tese, todos os grandes males do Século XX foram consequéncias da crise bolsista
de 1929, nomeadamente, entre outros acontecimentos, o surgimento da ideologia Nazi, a 2.2
Grande Guerra Mundial, a implantagéo do Estado Novo em Portugal, a Guerra Fria, a Guerra
Civil Espanhola, o Holocausto e a proliferacdo, naquela altura, de regimes ditatoriais e brutais
um pouco por todo o mundo, como reac¢do a economia de mercado, que foi considerada a
causa da miseria dos anos 30 a 50 do Século XX.

A presente investigacdo tem por objectivo demonstrar a interdisciplinaridade e
dependéncia das Ciéncias Sociais e Humanas, nomeadamente, procurando analisar os factos
que se repercutem na esfera do Direito de uma forma que néo se revele divorciada da restante
realidade social (econémica, socioldgica, histérica).

Tendo em conta que o Mestrado em Direito das Empresas se foca também, na
Especializacdo em Sociedades Comerciais, em Ciéncias da Gestdo, numa abordagem
multidisciplinar que congrega matérias macroeconémicas, embora indirectamente, pois 0s
actos de Gestdo de Empresas, embora circunscritos na denominada micro economia,
dependem na sua globalidade de toda a conjuntura econémica envolvente, nomeadamente, se
determinada Empresa se vai estabelecer num pais fustigado por guerras civis, ou com
flutuacBes cambiais severas, regimes politicos instaveis, a vertente estratégica ou da
localizacdo desse pais, ou do ramo de negdcio, todas estas varidveis ndao permitem um
Julgamento dos actos de Gestdo dos Administradores de uma forma uniforme, pois é
imperativo analisar as situagdes juridicas que eventualmente possam ser sujeitas & sangdo da
Lei, de acordo com os condicionalismos préprios da hipétese.

Assim, a investigacdo parte de uma premissa maior, a economia, passando por uma
premissa intermédia, a gestdo das empresas, e, por fim, desembocando na regra juridica, que é
sempre a solucdo de Ultimo caso, ou seja, a vertente legal, que, regra geral, sé é chamada a
intervir quando de facto advenha prejuizos e haja a necessidade de repara-los, pois enquanto a
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vivéncia dos factos que ocorrem quotidianamente ndo impliguem uma chamada da Justica
(para repard-los), mesmo que esses factos constituam agressdes ao Direito e ndo sdo
conhecidos, nada se pode fazer, segundo o Principio do Dispositivo, previsto no Cédigo de
Processo Civil, e o Principio da Legalidade com Objectividade, previsto no Codigo Penal.

O tema a que nos propomos a tratar, a regra do Julgamento de Negdcios, ou Business
Judgment Rule (BJR), tem origem histérica nos Estados Unidos da Ameérica, enquanto
Jurisprudéncia do Tribunal Federal de Delaware, e esta regra enuncia-se a si mesma como
uma Regra de Abstencéo. Isto é, a regra da BJR refere que os Tribunais devem abster-se de
Julgar decisdes referentes a negocios empresariais levadas a cabo pelos administradores das
empresas, pois considera que os administradores sdo mais aptos que os Tribunais a avaliar as
suas proprias decisdes empresariais. Contudo, esta regra ndo possui uma moldura taxativa que
refira quais sdo os deveres a que 0s administradores estdo sujeitos, nem sequer possui uma
limitacdo de pressupostos que se devem verificar para que o Tribunal possa julgar, apenas
refere conceitos indeterminados, que podem ser alargados caso a caso, a par e passo, e até de
acordo com a evolucdo natural das Sociedades Humanas. Assim, os administradores das
empresas estdo sujeitos aos deveres de boa fé, de informacdo, de vigilancia. E se tomarem
decisbes de acordo com estes preceitos, ndo podem ser responsabilizados, mesmo que as suas
decisdes se revelem desastrosas. Desta forma, o Tribunal vai construindo o seu Juizo de
acordo com o condicionalismo da hipotese, de acordo com o Principio da Equidade, de acordo
com o Principio da Liberdade de Julgar (caso a caso), mas tendo em conta os critérios de
Racionalidade Empresarial. A condenacdo s6 poderd ocorrer num eventual panorama de
“gross negligence” por parte dos administradores.

Por fim, gostaria de chamar a atengdo para 0 seguinte: o nosso Sistema Juridico
Continental é um sistema de Civil Law, e o Sistema Juridico Americano é um sistema de
Common Law, e torna-se muito perigoso a transposi¢do de normas que se pretendem globais
em mateéria de Direito Empresarial ou Corporate Law em sistemas t&o distintos em termos de
cultura juridica, histérica, socioldgica.

Contudo, compreende-se, pois num mundo globalizado, mas sobretudo num mundo que
anda em roda livre ndo sé em termos econdmicos, € normal que as grandes Corporacoes
Empresariais, que sdo hoje mais poderosas que os Estados, procurem impor a sua lei, a lei do
mais forte, pois esse é 0 seu objecto social e a sua agenda: Expansdo e Maximizacgdo do Lucro
até ao Limite do Inimaginavel. O plano de trabalho abrange um estudo que parte da analise de
uma premissa maior, a Economia, decalcando até aos actos de Gestdo Empresarial,
explicando em que consiste a Gestéo e os desafios que um Gestor/Administrador enfrenta nas
empresas, onde além de procurar o lucro enquanto base da sua actividade, tenta enquadrar-se
dentro dos limites legais da Lei, da utilidade social, dos costumes, da vertente politica e
estrategica do mercado em que se insere, desembocando por fim na aplicacdo do Direito nos
casos em que ocorra- a violagdo das normas da Business Judgment Rule.

Palavras — chave: Regra de Julgamento de Negdcios, Direito Empresarial, Direito Comercial,
Governanca Corporativa.



Abstract

This topic was chosen taking into account the relevance and timeliness of this issue regarding
the accountability of the economic performance of their duties, since the present global
situation, which resulted in an unprecedented economic crisis, with the exception of the Great
Depression of 1929 led, and most certainly leads will lead to an economic depression that
may take decades to overcome. Although no mention in the draft thesis, all the great evils of
the twentieth century were the consequences of stock market crisis of 1929, including, among
other events, the emergence of Nazi ideology, 2° First World War, the implementation of the
New State in Portugal, the Cold War, the Spanish Civil War, the Holocaust and proliferation
at the time, of the brutal and dictatorial regimes all over the world in reaction to the market
economy, which was considered the cause of the misery of 30 to 50 years Twentieth Century.

This research aims to demonstrate the inter-dependence among Social Humanities
Sciences, in particular, by analyzing the facts which are reflected in the sphere of law in a way
that proves not to be divorced from the rest of social reality (economic, sociological, historical

)-

Given that the Masters in Corporate Law also focuses on specialization in Company Law,
Management Sciences, a multidisciplinary approach that brings macroeconomic matters,
albeit indirectly, for the acts of Business Administration, though circumscribed in so-called
micro-economy depend on the whole of all the economic environment, namely, whether a
company is going to establish a country battered by civil war, or with severe fluctuations,
unstable political regimes, the strategic aspect of that country or location, or branch business,
all these variables do not allow a trial of acts of Directors' Management in a uniform, it is
essential to analyze the legal situations that may eventually be subject to the sanction of law,
according to the specific circumstances of the case.

Thus, the investigation part of a major premise, the economy, through an intermediate
assumption, management companies, and finally, ending the rule of law, which is always a
solution of last resort, ie, the slope legal that, in general, is only called to intervene when in
fact occasioned losses and there is a need to repair them, because while the experience of
daily events that occur do not involve a call from Justice (repair them), even if those facts
constitute aggression against the law and are not known, nothing can be done, according to
the principle of the device provided in the Code of Civil Procedure, and Principle of Legality
on Objectivity, under the Criminal Code.

The topic that we propose to treat, the Business Judgment Rule or Business Judgment
Rule (BJR), has historical origins in the United States of America, while Jurisprudence of the
Federal Court of Delaware, and this rule-sets herself as a rule of abstention. That is, the rule
of BJR states that the courts should refrain Judging decisions regarding business deals carried
out by the directors of companies as it believes that managers are more able than the courts to
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assess their own business decisions. However, this rule does not have an exhaustive frame
that refers to what are the duties that the directors are subject, nor has a limitation of
assumptions that must check that the Court may deem just refers indeterminate concepts that
can be extended if the case, hand in hand, and even according to the natural evolution of
human societies.

Thus, corporate managers are subject to duties of good faith, intelligence, surveillance.
And making decisions according to these precepts cannot be held liable even if their decisions
prove to be disastrous.

Thus, the Court builds his Judgment in accordance with the constraint hypothesis,
according to the principle of fairness, according to the Principle of Freedom of Judge (case),
but taking into account the criteria of rationality Business.

The sentence can only occur in a possible scenario of "gross negligence” by
administrators. Finally, | would like to draw attention to the following: our Continental Legal
System is a system of Civil Law, and the American Legal System is a system of Common
Law, and becomes very dangerous to the implementation of standards that are intended to be
global the field of Business Law and Corporate Law in systems as diverse in terms of legal
culture, historical, sociological. However, it is understandable, because in a globalized world,
but especially in a world that goes into freewheel not only in economic terms, it is common
for large corporations, which are now more powerful than the states seek to impose its law,
survival of the fittest, because that is its object and its agenda: expansion and profit
maximization up to the unthinkable.

The work plan includes a study of the analysis of a major premise, economics, modeled by
the acts of Business Management, explaining what is the management and the challenges that
a manager / administrator faces in business, where besides the look profit as the basis for its
activity, tries to fit within the legal limits of the law, social utility, customs, political and
strategic aspects of the market in which it operates, leading eventually in applying the law in
cases in which there is violation of the provisions of the Business Judgment Rule.

Keywords: Business Judgment Rule, Corporate Law, Business & Commercial Law,
Corporate Governance.
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Introducao

Saltar para as conclusoes
Raramente leva a felizes resultados.

S. Siporin

Toda a manifestacdo da vontade humana carrega em si 0 contra-peso da
responsabilidade, e este ndo é um fendmeno exclusivo da vivéncia meramente juridica,
repercutindo-se também em todos os dominios da esfera social onde o individuo se
insere, a comunidade gque habita a Polis.

Contudo, uma visdo holistica reduz a accdo do homem em dois grandes aspectos — 0
comportamento juridico e o comportamento moral — e ambos balizam a actuagédo
humana, voluntariamente ou involuntariamente, conscienciosamente ou ndo, de bom
grado ou coactivamente.

Constatamos assim que a responsabilidade podera resultar da violagdo da norma
juridica e neste caso opera-se a subsunc¢do a Lei respectiva, ou entdo a responsabilidade
podera também resultar da quebra da Lei Moral, esta ultima considerada antiquada
actualmente, mas que mesmo assim podera acarretar consequéncias, pelo menos a nivel
socioldgico, em alguns agrupamentos humanos.

Obviamente que a esfera da moral é muito mais ampla que a esfera do Direito,
escapando ao Direito muitas tematicas subordinadas a Moral, e assim é porque a
finalidade do Direito — da regra juridica — se esgota com a manutencao da paz social,
que s6 é atingida quando da violagdo da regra juridica advenha prejuizo, que devera ser
ressarcido. Assim, pois, ndo se cogitara a indagacdo ou ndo da responsabilidade juridica
se da violacdo da regra ndo advier prejuizo.

A responsabilidade juridica, por seu turno, baliza-se em responsabilidade civil e
responsabilidade criminal, ou ambas, conexionadas, com a accéo civel enxertada no
competente processo criminal ou penal.

No entanto, a diferenca entre os dois institutos — o da responsabilidade civil e da
responsabilidade penal — reside na diferenca em que a responsabilidade penal pressupde
uma alteracdo ou turbacdo da paz social, determinada pela violacdo da norma penal. E
quanto & pena, atende-se ao principio “nulla poena sine lege”, que decorre que para
existir responsabilidade penal é imperativo que a norma se encontre transcrita na lei —
prévia, escrita e certa. E assim a sangdo penal ndo oferece nenhuma recuperagdo ao
prejudicado ou aos prejudicados, sendo a sua finalidade a punigdo e a restituicdo a
Ordem Social da paz existente no momento anterior a sua turbagio. E o que acontece
por exemplo no caso de homicidio, o exemplo paradigmatico.
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Contrariamente, ndo se cogita na responsabilidade civil, verificar se 0 acto que
causou 0 dano ou a ameaca ao particular ou a associacOes legalmente estabelecidas e
que representem os interesses dos seus associados, perturbou ou ndo a paz social. A
responsabilidade civil emerge da constatacdo do simples prejuizo, também violador do
equilibrio social, mas que pressupde um modo diferente da responsabilidade penal de
restabelecer o prejuizo, porque diversa € a modalidade de o lograr atingir. E assim a
reparacao civil reintegra, na medida do possivel, o prejudicado a situacdo patrimonial
anterior. Coincidindo ambas as formas de responsabilidade — a penal e a civil — a cada
uma delas cabem as respectiva ac¢fes: uma exercida pelo Ministério Publico e/ou pela
sociedade, e outra exercida pela vitima ou seus descendentes ou ascendentes, tendentes
em primeiro lugar a puni¢do e em segundo lugar a reparacdo do dano ou prejuizo.
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“O homem, desde que inventou a roda,

E a vitima perplexa dos milagres que forjou.
Cultivou a terra e produziu alimentos com abundancia.
Refreou o vento invisivel com velas.

E capturou o poder das aguas tumultuosas.
Converteu o calor da combustédo em vapor.

E transformou-o em energia.

lluminou o seu mundo com electricidade.

E avancou nas complexidades

Da comunicacéo electronica,

Energia atdmica e raios lasers.

Viajou no espaco sideral e passeou na Lua.
Desenvolveu a burocracia a tal ponto.

Que a realizacéo de uma simples tarefa

Exige um dispéndio enorme de tempo e esforco.
Elaborou um primoroso sistema postal.

Mas uma carta leva hoje mais tempo a chegar

Ao seu destinatario que nos dias do Expresso-Pénei.
Construiu avides a jacto

Que atravessam oceanos num apice

Para ficar tempos infinitos a sobrevoar aeroportos
Antes de aterrar e descobrir que a sua bagagem
Seguiu viagem para destinos improprios.

Entrou na fila & espera de um taxi, enquanto os taxis
Em fila, esperavam os fregueses.”

Dr. Laurence J. Peter

(O Principio de Peter, 4.2 Edicdo, 1973 Editorial Futura, Lisboa)
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O interesse preponderante do Corporate Governance € o de permitir a Sociedade realizar
a sua funcdo social e os seus deveres de responsabilidades para com os restantes
parceiros sociais, accionistas da empresa, os que nela trabalham e para com a
comunidade em que a empresa actua, cujos direitos e interesses deve lealmente respeitar
e atender. *

A Leis que regulam as Sociedades Anonimas, no Codigo das Sociedades
Comerciais, no Cddigo dos Valores Mobiliarios e no Codigo das Boas Praticas da
CMVM prevéem portanto os deveres e as responsabilidades dos Administradores, ao
mesmo tempo que determina quem sdo os destinatarios dos interesses protegidos pelas
normas: accionistas, parceiros sociais, empregados, colaboradores e a comunidade.

As Sociedades Andnimas deixaram de ser um mero instrumento de producdo de
lucros para distribuicdo aos detentores do capital social para se elevarem a condi¢édo de
instrumentos destinados a exercer 0 seu objecto social atendendo aos interesses dos
accionistas, dos colaboradores, do Estado e da comunidade. E estes interesses devem
conviver equilibradamente no ambito da prossecucao da actividade da sociedade, e as
decisbes tomadas, necessariamente, ndo deverdo sacrificar nenhum dos que com a
sociedade interagem.

Os accionistas sempre foram considerados como a parte bastante significativa da
sociedade, mas a inovacdo do Corporate Governance consiste em consagrar a
comunidade e os colaboradores também num nivel significativo de importancia.

O Accionista, atendendo com capital a sociedade, torna-se merecedor de uma
administracdo que adopte medidas conducentes a uma remuneracdo satisfatoria e
compensatéria para o seu investimento.

O empregado ou colaborador, emprestando a sua forca de trabalho & empresa, faz
jus a uma administracdo que Ihe garanta o emprego e um padrdo de vida adequado.

A comunidade, vivendo em estreito relacionamento com a empresa, merece desta
ndo s6 a devida permanéncia naguele determinado meio social, como goza também do
direito de adopc¢éo de processos capazes de evitar danos ou prejuizos & populacao local
e a0 meio ambiente.

Uma parte do nosso estudo tratara das questdes do Instituto de Bom Governo das
Sociedades e as suas implicacGes praticas. Devido aos inumeros casos de fraude e
corrup¢do um pouco por todo o mundo, tais como 0s casos da Enron, Parmalat, e o
escandalo financeiro perpetrado por Bernard Madoff, BPP e outros casos similares, esta
tematica é cada vez mais actual e relevante.

1 OTTO EDUARDO FONSECA DE ALBUQUERQUE LOBO, Direito Societario Avangado, 2010.
Bacharel em Direito pela Pontificia Universidade Catolica do Rio de Janeiro, Mestre pela University of
Miami School of Law.
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Como em Portugal ja existe um Codigo de Boas Préaticas da Comissdo de Mercados
e Valores Mobiliarios, diremos entdo, que o Corporate Governance é o sistema pelo
qual as sociedades comercias sdo dirigidas, vigiadas e monitorizadas, envolvendo os
relacionamentos entre accionistas e/ ou quotistas, conselho de administracdo, geréncias,
auditores internos e externos e conselho fiscal. As boas préaticas — best practises — tém
como objectivo aumentar o valor da sociedade, conferindo respeitabilidade, estabilidade
e confianga, facilitar o acesso a sociedade de capitais e contribuir para a sua perenidade.

O Corporate Governance pode ser também definido como o sistema composto de
normas legais e regulamentares, de organizacdo, e de mecanismos contratuais
necessarios para proteger os interesses dos accionistas, limitando o comportamento
oportunista dos administradores e gerentes das sociedades.

O Corporate Governance permite que pelo facto de muitas sociedades terem o
capital pulverizado no mercado, atraveés das boas praticas impede-se um investidor
isolado de controlar a companhia, de eleger a maioria dos membros do Conselho de
Administracdo, ou de favorecer amigos e familiares para cargos de decisao fundamental
na hierarquia.

Nestas situacfes, os mecanismos de Governo das Sociedades visam proteger o
interesse de todos os investidores face aos administradores, cujos interesses nao sao
necessariamente coincidentes com os da companhia e dos accionistas.

Mas situacdes existem, nalgumas circunstancias, em que um accionista — ou grupo
deles — controla a sociedade. Na Parmalat, em que a familia Tanzi controlava 51% do
capital social, os mecanismos de Bom Governo das Sociedades poderiam evitar que o
detentor do controlo maioritario dirigisse a companhia de modo a prejudicar 0s
accionistas minoritarios.

Até ha 10 ou 15, a expressdo Corporate Governance era praticamente desconhecida,
mas actualmente, em envolventes de economia globalizada, em que cada vez mais as
empresas de qualquer Estado se financiam nos mercados de capitais estrangeiros, a
expressao tem um uso corrente.

Mas em concreto o que é o Corporate Governance? Como bem sintetizado por Aline
de Meneses Santos, num interessante Trabalho intitulado “Reflexdes sobre a
Governanca Corporativa no Brasil”, e publicada na Revista de Direito Mercantil n.°

130, pp. 180/206:

“A governanga corporativa diz respeito a um conjunto de instrumentos publicos e
privados, incluindo leis, regulamentos e praticas comerciais que organizam e comandam
a relagcdo numa economia de mercado, entre os controladores e administradores de um
empresa, por um lado, e aqueles que nela investem recursos, do outro” O conjunto de
pessoas que investe recursos abrange tanto os investidores de participaces societarias
0S accionistas ou socios - , como os investidores financeiros, os prestadores de servicos
— empregados e consultores — e ainda pessoas que contribuem para outros factores de
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producdo necessarios a actividade da empresa, sem esquecer o Estado, a Administracao
Tributdria, as Autarquias Locais e as Camaras Municipais.”

O Corporate Governance iniciou-se nos Estados Unidos como reac¢do ao
desenvolvimento das grandes Companhias Americanas, cujo capital estava pulverizado
por entre milhares de accionistas, que o detinham de forma bastante fragmentaria,
configurando-se uma crescente separacdo entre a propriedade da Companhia e a sua
Gestdo ou Controlo. O mais influente estudo desta realidade econémico-juridica foi
efectuada pelos autores americanos Adolf Berle e Gardiner Means que, no classico livro
“ A moderna Companhia e a Propriedade Privada”, escrito em 1932, analisaram a
estrutura de poder das grandes CorporacGes Americanas e demonstraram existir uma
clara separacdo entre a propriedade do capital e o controlo e gestdo da Companhia,
sendo que a gestdo e o controlo eram detidos pelos administradores executivos e que
agiam com grande autonomia, estabelecendo as metas de desenvolvimento da empresa
que na maior parte das vezes raramente coincidiam com os donos do capital, o capital
pulverizado, e assim agiam em interesses proprios, até porque a grande dispersdo do
capital tornava os accionistas desinteressados de participar em Assembleias Gerais, e a
grande maioria ficava satisfeita por outorgar procuracdes aos executivos das
Companhias que dessa forma garantiam a sua manutencdo vitalicia nos cargos sociais e
a subsequente eleicdo para o Board of Directors por auto-promocéo, ou entdo escolhiam
pessoas a eles vinculados e que ndo poriam em risco a manutencdo do poder de controlo
da Companhia.

Como as quantidades de ac¢Oes detidas pelos accionistas individuais eram pequenas,
aqueles que ndo estavam satisfeitos com a administracdo, ao invés de se organizarem
para reclamar, simplesmente vendiam as suas acgdes, passando a aplicar o dinheiro
noutros activos financeiros ou em outras Companhias que julgavam ser melhor
administradas.

“There is one_and only one social responsibility of business - to use resources and
engage in activities designed to increase its profits so long as it stays within the rules
of the game, which is to say, engages in open and free competition, without deception
or fraud.”

Milton Friedman (1962)

Esta dissociagdo entre propriedade e capital ¢ analisada na economia como “teoria
de agéncia”, que, entre outras questdes, analisa os conflitos de interesses entre quem
tem a propriedade (o accionista) e quem tem o controlo da organizacdo (o0
administrador).

Como ressalta Adrian Cadbury?, o problema de agéncia nas sociedades por accdes ja
havia chamado a atencdo de Adam Smith, autor de “ A causa da Riqueza das Nagdes”,

2 Adrian Cadbury. Corporate Governance and Chairmanship — A personal View, Oxford University, 2002



Capitulo I - Os interesses fundamentais das Sociedades Anénimas e as regras de Corporate Governance.

em que Adam Smith faz o seguinte comentario: ““ Os directores de tais companhias pelo
facto de serem administradores mais do dinheiro das outras pessoas do que do dinheiro
deles, ndo se pode esperar que zelem pelo negdécio com a mesma vigilancia atenta com a
qual os sécios de uma sociedade privada frequentemente zelam pelos seus préprios
interesses (...). Negligéncia e esbanjamento, desta forma, serdo os comportamentos
predominantes na administracdo dos negocios de tais companhias”.

Ap0s transcrever este trecho, Cadbury comenta: “ o problema de agéncia que Adam
Smith identificou foi e continua a ser objecto de exaustivos estudos, porque € inerente a
relacdo entre 0s que atendem a sociedade com capital, colocando-0 & disposicdo da
sociedade. Hoje em dia a atencdo é mais focada nos gestores e directores executivos —
CEO - que actuam, muitas vezes, em proveito proprio, como por exemplo, pelo
reinvestimento na expansdo dos Impérios Financeiros que dirigem, ao inves de
aumentar o retorno dos accionistas, contrariamente na época de Adam Smith, em que os
administradores negligenciavam e esbanjavam capitais alheios” (obra citada pagina 4).

Conforme assinala Cadbury, quanto aos exercicios de poder de controlo, era a
Administracdo Executiva que tomava decisdes, ja no periodo que mediou entre as duas
Grandes Guerras Mundiais, sobretudo no Reino Unido e nos Estados Unidos.

Considerando que os Conselhos de Administracdo eram relativamente fracos, o
facto de os accionistas ndo terem possibilidade de exercer o controlo sobre o0s
Administradores, e como consequéncia, sem condi¢cGes de deles exigir a devida
prestacdo de contas, foram factores que impediram que o tema do Corporate
Governance ndo se tenha desenvolvido desde os seus primdrdios. Com o tempo, essa
situacdo se modificou, com a entrada no mercado de capitais dos Fundos de Pensdes e
dos Fundos de Investimento em ac¢des, que passaram a substituir as pessoas singulares,
que eram individualmente os accionistas das grandes Corporacdes. Essa mudanga no
paradigma do investidor, de pessoas singulares com pequenas participacdes no capital
das grandes empresas, por investidores institucionais e colectivos, com melhor
organizagdo e com participacdo mais relevante no capital das empresas, logo, mais aptos
e incentivados para acompanhar e fiscalizar as administragdes das sociedades, conferiu
aos proprietarios de capital maior poder negocial, na medida que os Administradores
Executivos passaram a lidar com accionistas mais preparados tecnicamente, titulares de
maiores parcelas do capital social e com os quais tinham forgcosamente de cooperar se
quisessem manter-se nos seus cargos. Assim, uma maior dinamica por parte dos
investidores, agora finalmente reunidos em fundos de ac¢des ou fundos de pensdes,
aumentou a pressao sobre os legisladores, motivando, a principio de forma timida, e
posteriormente de forma mais incisiva a edi¢cdo de novas regras no sentido de aumentar
a transparéncia e a regularidade das informacdes prestadas aos accionistas, conferindo
também uma melhoria no sistema de fiscalizacdo, com a introducdo dos Comités de
Auditoria formados exclusivamente por administradores independentes, proporcionando
uma efectiva e abrangente prestagdo de contas. As bolsas de Valores, paulatinamente,
passaram a exigir das empresas cotadas uma série de requisitos minimos de divulgacao
de informac&o e transparéncia dos dados das Demonstracdes Financeiras, conferindo
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aos accionistas um melhor conhecimento tanto da situacdo financeira da empresa como
das suas perspectivas de rentabilidades futuras. Em 1977, por exemplo, a Securities and
Exchange Comission — SEC — aprovou a recomendacdo/decisdo da Bolsa de Valores de
Nova Yorque que passou a exigir que todas as empresas americanas deveriam instituir
Comités de Auditoria formados exclusivamente por conselheiros externos
independentes. Um segundo factor importante na mudanca de atitude dos
administradores no sentido de adopcdo de praticas de Governo de Sociedades mais
refinadas (e afinadas) com os interesses dos accionistas, foi a revolucdo que a partir dos
anos 80 do século XX se assistiu nos Estados Unidos com as chamadas OPAS hostis,
desenvolvendo-se no mercado a percepcdo de que as CorporagOes estariam melhor
protegidas com administragdes competentes, dai gerando motivacdo econdmica para a
reunido de capitais. O efeito benéfico foi de duas ordens: com uma nova administragao,
mais eficiente, os recursos das companhias seriam utilizados de forma mais rentavel, em
beneficio ndo s6 dos fornecedores, como dos novos accionistas, e também a confianca
transmitida ao mercado permitiria o lancamento de novas acc¢des, com precos de
emissdo mais elevados. A reac¢cdo dos administradores das grandes empresas cotadas,
como resposta as tomadas hostis ndo se demorou, principalmente através da insercédo
nos estatutos e em contratos com os administradores de clausulas conhecidas como
“poison pills” ou “golden parachute”, que encareciam de forma enorme a tomada hostil
do controle, ao criar a obrigacdo de pagamento de vultuosas indemnizacGes aos
administradores em caso de demissédo decorrente de OPA hostil, tornando estas
operacdes caras e ineficientes. E assim, a concentracdo de capital das grandes
companhias americanas e inglesas nas méos de investidores institucionais, e porque ndo
referir, o receio dos administradores destas companhias de perderem 0s seus cargos,
conduziu forcosamente a um maior entendimento através da adopcdo efectiva de
melhores praticas de administracdo, no sentido de melhor entendimento entre as partes,
accionistas e administradores, especialmente na divulgacdo das Demonstragdes
Financeiras das empresas e na divulgacdo de estratégias de desenvolvimento
empresarial e na prestacdo de contas pelos administradores, visando estas praticas tornar
a empresas mais atractiva aos investidores.

Nos altimos 30 anos uma série de nuances tém contribuido como catalisador do
movimento de Corporate Governance, com 0 objectivo de atrair poupancas populares
para investimento em empresas cotadas em mercados regulamentados, com seguranca
para os investidores, com transparéncia na prestacdo de contas, e com o direito a
informagdo e a concertacdo de situacGes de rendibilidades reciprocas - “win win
situations” - entre interesses dos accionistas, como titulares do capital, e dos
administradores, como gestores de capital de terceiros. Dentre estes factores, como bem
sustenta Aline de Meneses Santos, podem ser destacados os seguintes: ““ a globalizagao
financeira, com a rapida circulacdo de capitais entre fronteiras, a diminuicdo de
barreiras a nivel global, aumentando as necessidades de financiamento e capitalizagéo,
as falhas e escandalos em grandes empresas, que expuseram a necessidade de
aperfeigoar os mecanismos de monitorizacdo, despertaram a atenc¢ao para quem controla
a empresa, e 0S movimentos de privatizacbes em massa ao redor do mundo, Com 0s
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Estados Unidos com a principal actuacdo directa, como agentes econOmicos e a
ascensdo de investidores institucionais cada vez mais preocupados com o retorno dos
seus investimentos (ROA) — return on assets — que consistem nas reformas futuras de
milhares de trabalhadores sdo as razdes basicas, de caracter macroecondémico, que
conduziram diversos governos, organismos e instituicbes internacionais a aplicar
esforcos e recursos no estabelecimento de principios, regras e padrdes de
comportamento que deveria pautar as relacBes entre investidores e as grandes
companhias, Os investidores institucionais, preocupados com a rendibilidade dos seus
investimentos, passaram a privilegiar a aplicacdo dos seus recursos em empresas que
adoptassem praticas sadias de Corporate Governace. Em diversos paises organizaram-se
grupos de trabalhos para a redaccdo de Cddigos e conjuntos de normas estabelecendo
principios que além das normas juridicas que regulam o funcionamento das sociedades
comerciais, deveriam ser adoptadas e praticadas pelas empresas para maior
transparéncia na divulgacdo de informacao, convergéncia dos interesses dos accionistas
e dos administradores, inclusivamente nos que se refere a remuneracdes, que deveria
estar conexionada a rendibilidade da empresa, conferindo-se destaque a lealdade e a
responsabilidade dos administradores, com o aprimoramento do sistema de prestacdo de
contas e de gestdo. Actualmente, ja hd consenso entre a capacidade da empresa de atrair
investidores e possuir ou ndo estruturas de adopcdo de Corporate Governance. Varios
estudos praticos demonstram que os investidores estdo dispostos a pagar mais caro pela
aquisicdo de accles de empresas que adoptem as melhores praticas — best practises — de
administracdo e transparéncia de divulgacdo de informagdo. Um estudo da Consultora
McKinsey apurou que os investidores estariam dispostos a pagar entre 18% e 28% a
mais pelas ac¢Bes de empresas que praticam o Corporate Governance.

O Corporate Governance € hoje uma realidade no cenario das empresas cotadas,
pois varias das empresas mundiais, companhias abertas com ac¢fes negociadas no
mercado americano e outros mercados regulamentados, intensificaram a adopcdo de
padrdes de conduta em sintonia com as sugestdes dos diversos Codigos Legais
existentes. Uma outra mudanc¢a fundamental foi a que ocorreu com a redefinicdo do
papel do Estado na economia, que deixou de actuar como agente econdmico,
privatizando o controlo de vérias e importantes empresas nas areas da siderurgia,
comunicacdes e energia. Como subproduto dos processos de privatizagdo — de empresas
até entdo dominadas por grupos familiares — empresas com controlo compartilhado,
formado pelos agentes que integravam os consoércios formados pelos vencedores dos
leilbes de privatizacdo, que se organizavam em grupos de controlo através de acordos
parassociais.

Existem contudo regras e principios que derivam de cultura e de sistemas juridicos
diferentes do Continental — como é o caso dos Estados Unidos e do Reino Unido — nos
quais as grandes companhias ndo possuem um accionista controlador, sendo o poder
exercido pelos administradores, e ndo sao aplicaveis a outros paises.
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O Jurista Italiano Guido Rossi ®, num importante trabalho sobre Corporate
Governance, conclui com muita propriedade, que nos sistemas juridicos como o
Italiano, em que as sociedades possuem uma monitorizagdo predefinida —
contrariamente as grandes Corpora¢Ges Americanas, em que o controlo é interno, detido
pelos administradores — a presenca de administradores independentes que perseguem o
interesse social sem observar, e se necessario, opondo-se ao interesse do soOcio
controlador é simplesmente utdpico.

Tendo em conta as caracteristicas das macro empresas, também denominadas
institucionalizadas, cujas ac¢des estdo pulverizadas no mercado, e que sdo, de facto,
controladas pelos administradores, que se perpetuam nos cargos com base em
procuracdes de accionistas anualmente renovadas — a carta mandadeira — pelo menos
enquanto tudo corre bem e a empresa ndo enfrenta dificuldades, nestes tipos de macro
companhias existe alargado consenso sobre as vantagens de profissionais independentes
integrarem os 6rgao de administracdo para estabelecer um contraponto as deliberacoes
colegiais, ou seja, as orientagdes normalmente adoptadas pelos executivos. A adopgao
que ai se busca ndo € relacdo aos accionistas, mas sim ao grupo, ao grupo de
administradores que, mantendo-se no exercicio dos cargos de direccdo, representam, de
facto, o poder de controlo dentro da companhia.

A tradicdo Anglo-saxdnica refere que o movimento de Corporate Governance
procura alcancar os seus objectivos através de auto-regulacdo por parte das proprias
empresas e instituicbes do mercado, como as bolsas de valores, mas a tradi¢do latina é
bastante diferente.

O Corporate Governance tem sido objecto de forte interesse publico devido a sua
aparente importancia para a salde economica das empresas e da sociedade em geral. No
entanto, o conceito ndo se encontra bem definido, ja que, potencialmente, abraca um
vasto numero de fendmenos econdémicos distintos. Como resultado, pessoas diferentes
avancaram definigdes que reflectem, basicamente, os seus interesses particulares na
matéria. E dificil se torna entender que esta “desordem” se venha a esclarecer no futuro,
pelo que a melhor forma de definir o conceito seja oferecer uma pequena lista das
diferentes defini¢des, ao inves de nos cingirmos a uma apenas.

1 — O Corporate Governance € uma area da economia que investiga a forma de
garantir/motivar a gestdo eficiente das empresas, utilizando mecanismos de incentivo
como sejam 0s contratos, os padrdes organizacionais e a legislagdo. O que
frequentemente se limita a questdo da melhoria do desempenho financeiro, como, por
exemplo, a forma como os proprietarios das empresas podem garantir/motivar 0s
gestores das empresas a apresentarem uma taxa de retorno competitiva. (
www.encycogov.com, Mathiesen, 2002)

* Guido Rossi. O Mito do Corporate Governance - Le Nove Funzioni degli Organi Societari: verso a
Corporate Governance, Giufre, Italia, 2002, pp. 13 — 18
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2 — O Corporate Governance lida com as formas como os financiadores das
empresas garantem que recebem o retorno dos seus investimentos. (The Jounal of
Finance, Shleifer e Vishny, 1997, pagina 737)

3 — O Corporate Governance é o sistema atraves do qual as organizagoes
empresariais sdo dirigidas e controladas. A estrutura do Corporate Governance
especifica a distribuicdo dos direitos e das responsabilidades ao longo dos diferentes
participante na empresa — 0 conselho de administracdo, 0s gestores, 0s accionistas e
outros intervenientes - e dita as regras e 0s procedimentos para a tomada de decis6es nas
questdes empresariais. Ao fazé-lo, fornece também a estrutura através da qual a empresa
estabelece o0s seus objectivos e as formas de atingi-los e monitorizar a sua performance
(OCDE, Abril de 1999)

4 — O Corporate Governance — que de uma forma restrita, pode ser definido como a
relagdo da empresa com 0s seus accionistas, ou, de uma forma mais largada, com a
sociedade em geral... (Extracto de um artigo publicado no Financial Times em 1997)

5 — O Corporate Governance tem a ver com a promocao da justica, da transparéncia
e da responsabilidade das empresas (J. Wolfensohn, Presidente do Banco Mundial,
citado num artigo do Financial Times em 21 de Junho de 1999)

6 — Alguns comentadores descrevem e assumem uma Visdo estreita e afirmam que o
Corporate Governance nao é mais do que um termo rebuscado para descrever a forma
como os directores e auditores das empresas tratam as suas responsabilidades para com
o0s accionistas. O Corporate Governance é um topico formado recentemente e, como tal,
ainda pouco definido e, consequentemente, com fronteiras imprecisas ...0 Corporate
Governance é um tema, um objectivo ou um regime a seguir para o bem dos accionistas,
dos empregados, dos clientes, dos bancos, e certamente, da reputacdo e posicdo dos
paises e das economias (Maw et Al., 1994, pagina 1)

Fonte: www.encycogov.com
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Capitulo Il - A responsabilidade dos administradores e os deveres de
cuidado enquanto estratégias de Corporate Governance na Reforma
de 2006 do Codigo das Sociedades Comerciais

Até mesmo quando todos os peritos estdo de acordo
Podem estar todos enganados.

B. Russel.

A Reforma do Cddigo das Sociedades Comerciais aprovado pelo Decreto-Lei n.° 76-A
2006, de 29 de Marco* , teve como um dos propésitos actualizar a legislacdo societéria
nacional®, em particular no que diz respeito aos desenvolvimentos ocorridos na tematica
da corporate governace ou governo das sociedades.®

Embora ndo inseridos no capitulo dedicado a responsabilidade civil dos
administradores, o art. 64.° do C.S.C. desempenha um papel relevante ndo apenas nesse
ambito, mas também quanto a sua relevancia no que tange a destituicdo dos mesmos.

Esta reforma enquadrou-se e inseriu-se num amplo movimento que dedica especial
atencdo ao complexo de regras legais, estatutarias, jurisprudenciais, deontoldgicas,
instrumentos e questBes respeitantes a administracdo e ao controlo ou fiscalizagdo das
sociedades, ou seja, ao governo das sociedades, iniciado na década de 70 do século
passado nos Estados Unidos da América, exportado para a Europa na década de 90 e
reavivado mais recentemente devido a alguns escandalos financeiros como a Enron,
Worldcom e Parmalat.

Para que a referencia aos escandalos financeiros ndo se tornem um mero exercicio
de estilo, refira-se a dimensdo dos problemas que rodeavam, por exemplo, o escandalo
Enron e o seu significado social e econémico nos Estados Unidos da América. No seu
auge, a Enron era a sétima maior sociedade dos Estados Unidos, tinha receitas brutas de
100 mil milhdes de dolares e 20.000 trabalhadores (grande parte dos quais eram
accionistas, tendo uma parte relevante dos respectivos salarios vindo a ser paga
mediante atribuicOes de opg¢des de compra de accgdes representativas do capital social da
prépria Enron, facto que torna mais dramatico os efeitos do colapso da sociedade para
os trabalhadores). Tendo solicitado o pedido de faléncia em 2 de Novembro de 2001, as
accOes representativas do respectivo capital social haviam desvalorizado de 80 dolares
para praticamente nada em 10 meses. As repercussdes foram significativas, ndo s6 em
Wall Street, mas também no resto dos Estados Unidos da América, onde metade das
familias (households) investe no mercado de capitais. Uma das principais perguntas que
percorreu a investigacdo foi: onde estava o Conselho de Administracdo? Refira-se,

% Vide predmbulo do Decreto-Lei n.2 76-A/2006, de 29 de Margo.

> Para utilizar a expressdo em lingua portuguesa difundida pela Comissdo de Mercado de Valores
Mobilidrios nas suas recomendagdes CMVM sobre o Governo das Sociedades Cotadas.

® Coutinho de Abreu, Governagdo das Sociedades Comerciais, Almedina, Coimbra, 2006, pag. 5.
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contudo, que n&o tera sido apenas 0 Conselho de Administragdo da Enron a ndo prestar
atencdo aos actos dos seus officers, pois para aléem das falhas por parte dos auditores,
também o mercado em geral ndo tera prestado atengdo suficiente as contas da Enron,
uma vez que muitas das irregularidades ndo foram escondidas, ou, pelo menos, nao o
foram de forma eficaz em termos contabilisticos, sendo que as respectivas notas
deixavam antever ou sugeriam algumas destas irregularidades.’

N&o podera deixar de se reconhecer, que par além do desejo de ganhar dinheiro, a
ganancia tera tido alguma influéncia, criando uma espécie de cegueira ou embriaguez,
como salienta Ira Millstein ®;

“Everyone was having fun and profiting in the bubble” Ira Millstein

Propomo-nos assim a efectuar um enquadramento e analise critica da utilizagdo dos
deveres de cuidado dos administradores, e da consequente responsabilizacdo pela
inobservancia de tais deveres, enquanto estratégias de melhoria da qualidade do governo
das sociedades. A par destes enquadramentos, tentaremos adiantar algumas
consideracBes acerca do impacto da responsabilidade civil dos administradores e da
explicitacdo dos de deveres de cuidado pela reforma de 2006.

2.1. Os custos ou conflitos de Agéncia

Ndo é novidade o reconhecimento que a actuacdo do administrador na gestdo da
sociedade, em regra na gestdo do patrimonio alheio, se pode desviar da actuacdo que o
mesmo teria na gestdo dos seus proprios negocios ou patrimonio. Como referido por
ADAM SMITH, na sua obra - A Riqueza das Nacdes - referindo-se aos administradores
das companhias coloniais: “ Dos directores destas companhias, contudo, sendo
administradores, mais do dinheiro de terceiros do que do seu préprio dinheiro, ndo se
pode esperar que cuidem dele com a mesma vigilancia aturada com que frequentemente
0os membros de uma sociedade privada cuidam do seu. Como os servidores de um
homem rico, eles tém a tendéncia a ndo prestar atencdo a pequenas questdes como nao
respeitantes & honra de seu amo, e muito facilmente se abstém de a prestar.” °

7 Jhon Armour/ Joseph A. Mccahery (Eds) After Enron — Improving Corporate Law and Modernizing
Securities Regulation in Europe and in the USA, hart Publishing, Oxford/Portland, 2006, pag 5.

& Ira Millsteins “A self-correcting course for governance” in Directors & Boards, 2003.

® Adam Smith. A Causa da Riqueza das NacgGes. Gulbenkian. pag. 362.
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2.2. A mitigacédo dos custos de agéncia e os padrdes de conduta

De acordo com a investigacdo efectuada em Anatomy of Corporate Law, e que se
baseou no estudo de 5 jurisdi¢cbes — Franca, Alemanha, Japdo, Reino Unido e Estados
Unidos da América — muito embora a obra faca referencia a outras jurisdi¢des sempre
que tal se demonstre relevante, é possivel agrupar os custos de agencia em: estratégias
regulatorias (regulatory strategies), de natureza prescritiva e que determinam o contetido
da relagdo de agéncia propriamente dita; e estratégias de governo (governance
strategies), através dos quais Se visa proteger 0s principais, quer aumentando 0s seus
poderes, quer aumentando 0s incentivos aos agentes.

Neste estudo sdo considerados problemas ou custos de agencia aqueles problemas
ou custo que surgem quando o bem-estar e uma entidade (o principal) depende da
actuacdo de outra entidade (o agente), sendo que o problema reside em motivar 0 agente
para, na sua actuaco, privilegiar os interesses do principal e ndo os seus. *°

Os problemas de agéncia identificados sdo trés *: os problemas de agéncia na
relacdo entre o0s accionistas ou proprietarios da sociedade (principais) e o0s
administradores (agentes) e 0s accionistas minoritarios (principais); os problemas de
agencia a relagdo entre a sociedade (agente) e os terceiros com quem ela se relaciona,
tais como clientes, trabalhadores e credores (principais)

Como estratégias regulatorias, a par dos mecanismos relativos a entrada e saida dos
agentes e principais (tal como a atribuicdo ao credor do direito de exigir 0 vencimento
antecipado do seu crédito em determinadas situacdes), salientam-se as estratégias
relacionadas com a regulacdo das condutas dos agentes, através de regras que obrigam
ou proibem determinados comportamentos e de clausulas gerais de conduta, em que se
inclui o dever de cuidado. As primeiras regras sdo utilizadas na esfera das relacbes de
agéncia extra-societaria, e as segundas mais frequentemente nas situacdes intra-
societarias.

Os padrGes de conduta genérica, tal como a actuacdo cuidadosa, tem sido
reconhecido como uma das estratégias de melhoria do governo das sociedades, como
referem Henry Hansmann e Reinier Kraakman em “The Basic Governance Structure”,
em citacdo da pagina 52.

O incumprimento destes deveres de cuidado se encontra ligado a responsabilidade
civil dos administradores, também ela ligado a melhoria do Corporate Governance,
muito embora ndo haja um consenso unanime sobre esta matéria.

The Anatomy of Corporate Law — A Comparative and Functional Approach. Trata-se de um estudo que
agrupou um notavel conjunto de investigadores: REINIER R: KRAAKMAN, DAVIES HENRY HANSMANN,
GERARD HERTIG, KLAUS J. HOPT, HIDEKI KANDA e EDWARD B. ROCK.

" HENRY HANSMANN/ REINIER KRAAKMANN. “Agency Problems and Legal Strategies”, in AAVV. The
Anatomy of Corporate Law — A Comparative and Functional Approach, cit., p. 21.

15



Capitulo I1 - A responsabilidade dos administradores e os deveres de cuidado enquanto estratégias de
Corporate Governance na Reforma de 2006 do Cédigo das Sociedades Comerciais

Mas de uma ou de outra forma, em maior ou menor escala, as conclusdes efectuadas
no The Anatomy of Corporate Law s&o transponiveis para a jurisdicdo portuguesa onde
actualmente pontificam os deveres de cuidado dos administradores, muito embora seja
evidente que a relacdo de agéncia fundamental a que se dirigem os deveres de cuidado é
a relacdo accionistas - administradores, procurando minorar 0s custos e problemas
resultantes de actuacdes desatentas ou pouco esforcadas dos administradores, a
mitigacdo sera indirecta, ou seja, através da sociedade. Porque, em regra, é perante a
deveres de cuidado.

Como néo ¢é possivel estabelecer & partida regras detalhadas sobre todas e quaisquer
situacbes com que se deparard a actuacdo dos administradores, na medida que é
impossivel determinar o que é uma gestdo com qualidade, estabelece-se esse padrdo
geral de actuacdo qualitativa, de esforco, através dos deveres de cuidado e outros
deveres fiduciarios 2.

E embora ndo sirva como alternativa global, alguns normativos que integram
actualmente os deveres de cuidado podem integrar regras 2. Por exemplo, o dever de
supervisdo poderia consubstanciar uma obrigacdo detalhada de se estabelecer um
sistema de controlo interno, pelo menos para as sociedades cotadas ou para as
sociedades andnimas de maior dimensao. Foi o0 que aconteceu com o Sarbanes - Oxley
Act ** nos Estados Unidos da América, em que a federalizagdo de alguns deveres de
cuidado se consubstanciou na obrigacdo de estabelecimento de um controlo interno,
logo, uma materializacdo em termos de regras normativas antes apenas expressas em
termos de padréo ou standard.™

Com tanta variedade de comandos normativos possiveis de retirar do dever de
cuidado plasmado no artigo 64.° n° 1 a) do CSC  ndo é possivel interpretar o
pensamento do legislador quanto a escolha entre regras gerais e padrdes de conduta em
caso de lacunas, pois esta questdo tera de ser interpretada casuisticamente pelos
Tribunais. Contudo, a medida que a doutrina e a jurisprudéncia se vai sedimentando, é
possivel aos administradores entenderem qual o comportamento que deles se espera,

2 Obra citada., p. 22

3 Como salientam Frank Easterbrook e Daniel Fischel, ndo sendo possivel estabelecer todas as
condigBes de actuagdo dos administradores na sociedade (que os autores reconduzem a diversos feixes
de relagbes contratuais) apenas resta fazer uma exigéncia de actuagdo honesta e esforcada por parte
dos administradores enquanto fiduciarios.

Y LYMAN P.Q. JOHNSON / MARK A. SIDES, “ The Sarbanes-Oxley Act and Fiduciary Duties”, in William
and  Mitchell Law Review, Vol. 30, n.2 4, 2004, disponivel na SSRN em
http://ssrn.com/abstract=528523,p.1195.

> BRUNO FERREIRA. “ Os deveres de cuidado dos administradores e gerentes” — Andlise dos deveres de
cuidado em Portugal e nos Estados Unidos da América fora das situagdes de disputa sobre o controlo
societario, in Cadernos do Mercado de Valores Mobiliarios (n.2 30, Dezembro de 2008)

® Bruno Ferreira. “ Os deveres de cuidado dos administradores e gerentes — andlise dos deveres de
cuidado em Portugal e nos Estados Unidos da América fora das situagdes de disputa sobre controlo
societario” cit.
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sendo contudo urgente afirmar a respeito dos fundamentos do Business Judgment Rule,
que a actuacdo dos administradores, a necessidade de incrementar os negdcios num
ambiente ou envolvente empresarial multifacetado e em constante mutacéo estratégica e
geopolitica ndo deve ser coarctada por temores ou incertezas quanto a legalidade das
suas actuacOes e decisbes empresariais.

2.3. Os deveres de cuidado dos administradores e 0 impacto nas suas
responsabilidades.

A reforma de 2006 ndo efectuou estudos exaustivos relativos ao impacto do dever de
cuidado na responsabilidade do administrador, contudo, tal atitude apenas contribuiu

para afastar o Ordenamento Societario Portugués das melhores préticas internacionais.
17

E embora o Cdodigo Civil Portugués refira que na indagagdo e na interpretacdo da
Lei o intérprete presumird que o Legislador consagrou as medidas mais correctas e
soube exprimir o seu pensamento da forma mais adequada, esta lacuna da Lei no art.°
64 CSC lanca ddvida sobre o impacto que a reforma de 2006 tem tido no tecido
societario nacional, no que tange a actuacdo dos administradores e na responsabilidade
que pode decorrer resultantes do ndo cumprimento dos deveres de cuidado. Mas mesmo
que a reforma de 2006 se haja proposto revitalizar a responsabilidade civil dos
administradores e gerentes, através do estudo do direito comparado, tal muito
dificilmente tem ocorrido, pois praticamente ndo existem estudos que avaliem as
consequéncias que da redaccao da nova norma advenham inovacdes de responsabilidade
para o governo das sociedades comerciais.

2.4. A baixa taxa de incidéncia da responsabilidade civil dos
administradores

Embora se aufira através de estudos efectuados e que versam sobre as sociedades
cotadas em bolsa, a baixa taxa ou mesmo a taxa inexistente de responsabilizacdo dos
administradores ndo se deve a falta de previsdo legal dos deveres dos administradores,
pois embora a maioria dos estudos procure abranger apenas a conduta dos
administradores livres de conflitos de interesses 2.

7 Nos Reino Unido procedeu-se a uma analise exaustiva pelo Department of Trade and Industry (
actualmente Department of Business & regulatory Reform) a propdsito do Companies Act 2006.

'8 BRIAN R: CHEFFINS / BERNARD S: BLACK. “ Outside Director LIABILITY Across COUNTRIES”. In Texas
Law Review, Vol. 84, pp. 1385-1480,2006, disponivel na SSRN em http://ssrn.com/abstract=438321, pp.
1390-1391.
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Conclusdes de muitos estudos *° sdo transponiveis e adaptaveis para as nossas
sociedades portuguesas cotadas em Mercados Regulamentados das Bolsas de Valores,
mas também se aplicam a sociedades comerciais ndo cotadas. E desta forma, as
conclusBes destes estudos internacionais sdo aplicaveis ao topico da responsabilidade
decorrente da violagdo dos deveres de cuidado dos administradores e gerentes,
resultantes da ndo observacdo dos deveres de vigilancia e investigacdo na conducdo dos
negocios. Os estudos internacionais levados a cabo por BERNARD BLACK, BRIAN
CHEFFINS E MICHAEL KLAUSNER constataram a existéncia de convergéncia legal
entre as jurisdicdes estudadas da Common Law e da Civil Law, particularmente a
Alemanha, Franca e Japdo %, e constatou-se que os administradores ndo executivos das
sociedades representadas em Mercado Regulamentado raras vezes sdo obrigados a
desembolsar valores decorrentes da obrigacdo de indemnizar — out of pocket liability —
mesmo que ocorra responsabilidade por violagdo de normas de direito da sociedade,
incluindo os deveres de cuidado e mesmo normas no dominio dos valores mobiliarios e
em situacdo de insolvéncia. Apenas nos Estados Unidos ocorre ndo raras vezes violentas
litigiosidades, como referem BERNARD BLACK, BRIAN CHEFFINS e MICHAEL
KLUASNER em “ Outside Director Liability” #*. Mas mesmo assim, nos Estados
Unidos, as elevadas taxas de litigiosidades em massa — onde se incluem as class actions
— contra os Outside Directors - nos Estados Unidos, raramente os administradores
desembolsam dinheiro, e 0 que se obtém é apenas a responsabilidade nominal, ou como
referem os anglo-saxdnicos, a nominal liability. E isto acontece por diversos factores,
destacando-se a aplicacdo da Business Judgment Rule e a inser¢do (permitida pelo
Direito Americano) de clausulas estatutarias que isentam os administradores de
responsabilidades #, recaindo ainda o 6nus sobre a sociedade de compensar 0s
administradores pelas despesas, custos e outros montantes que tenham desembolsado
em resultado da sua responsabilizacdo no exercicio das suas fungbes de administrar.
Assim, esta situacdo caricata conduz a contratacdo de seguros de responsabilidade civil
(D & O insurance), e dada as extremas litigiosidades, as partes terminam 0s processos a
transigir, sem que os CEO desembolsem qualquer montante. Os administradores s6 sao
considerados responsaveis se o Tribunal provar a negligéncia grosseira ou gross
negligence. Mas dos casos que envolveram escandalos financeiros graves (além da mais

¥ GuIDo FERRARINI/ PAOLO GIUDICI, “ Financial Scandals and the Role of Private Enforcement: The
Parmalat Case”, in JHON ARMOUR/ JOSEPH A: MCCAHERY (eds), After Enron — Improvising Corporate
Law and Modernizing Securities Regulations in Europe and the U.S, cit. p. 158

20 BRUNO FERREIRA “ Os deveres de cuidado dos administradores e gerentes — analise dos deveres de
cuidado em Portugal e nos Estados Unidos da América fora das situagdes de disputa sobre o controlo
societario”, cit.

2 |n Stanford Law Review, Vol. 58, pp. 1055-1159, 2006, disponivel na SSRN em
http://ssrn.com/abstract=894921. P. 40.

22 Cuja insercdo é expressamente permitida por lei, tal como a Section 102 (b)(7) da Delaware general
Corporation Law admite.
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recente mega-burla esquema Ponzi de Bernard Madoff), ocorreu o que alguns autores
denominam de “send a message case”, em que os investidores institucionais pretendem
enviar uma mensagem aos restantes administradores para que estes cumpram as suas
obrigacOes legais, e foi 0 que aconteceu no julgamento dos administradores néo
executivos da Enron e da Worldcom 2.

Contudo, a situacdo geral ndo se alterou como Sarbanes-Oxley Act, pois esta
legislacdo perpetua a manutencdo do status quo da rara responsabilizacdo dos
administradores *. Nas jurisdicdes de direito civil, como a Portuguesa, os factores
processuais e praticos impedem e até desencorajam a propositura de ac¢@es que visem
responsabilizar os administradores, para além do facto de, e embora os Tribunais
Portugueses se encontrem numa situacdo de autofagia de pendéncia processual,
também, a inexisténcia das class actions, ou ac¢cbes em massa para a tutela de interesses
colectivos sdo inaplicaveis tendo em conta a dispersdo dos investidores Por outro
prisma, na accdo social ut singuli é dificil o acesso pelos sdcios/acccionistas a
informacdo detida pela sociedade relativa aos factos em causa, pois 0 pequeno
investidor isolado néo sabe quais 0s documentos que existem, e mesmo que estes sejam
colocados a sua disposicdo ndo possuem a competéncia técnica cientifica para
interpreta-los, ademais se estes documentos sdo alvo da criatividade contabilistica e de
engenharias financeiras.

Acontece também que na Europa Continental existem relacbes de grande
proximidade e afecto entre os grandes accionistas que sdo detentores da maioria do
capital social e os administradores, em detrimento do pequeno investidor isolado, que
detém uma infima parte insignificante do capital e por isso ndo tem acesso ao circulo de
amizades e até de compadrio com os administradores, e assim, € natural que haja
relutancia por parte dos accionistas de controlo em responsabilizar os administradores
com os quais existe uma relacéo de proximidade. Um outro factor em Portugal tem a ver
com a dimensdo do nosso mercado nacional e assim um menor numero de lugares de
administracdo disponiveis, o0 que pode desencorajar (e decerto desencoraja) pessoas que
tém o sonho de um dia ocupar um lugar de administracdo principescamente remunerado
e numa posicao social de influéncia, a contestar o status quo.

2.5. Os inconvenientes em Portugal da aplicacdo excessiva da
responsabilizacdo dos administradores

2 |RA M. MILLSTEIN / E NORMAN VEASEY, “Some Thoughts on Director Protection In Light of the
Worldcom and Enron Settlements; Suggestions for Directors”, in Metropolitan Corporate Counsel, Junho
2005.

22 LISA M: FAIRFAX, “Spare the Rod, Spoil the Directors? Revitalizing Directors Fiduciary Duty through
Legal Liability”, in Houston Law Review, Vol. 42, pp. 393-456, 2005, pp.
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Entre os factores apontados e salientados no nosso pais destacam-se alguns, que
passamos a enumerar:

1 - Uma actuagdo excessivamente cautelosa dos administradores poderia colocar m
causa rendibilidades futuras, devido ao facto do administrador ser avesso ao risco, com
receio de perder o emprego.

2 - Com a proliferacdo de cuidados desnecessarios, tal como obter pareceres para a
tomada de decisdes mais bésicas, onerando e emperrando a maquina empresarial.

3 - Debates excessivos sobre cada decisdo, ao detalhe, como no rescaldo dos
desafios de futebol comentados na televisdo apenas atrasariam a tomada de deciséo,
logo, a perca do tempo de oportunidade de um negdcio.

4 - Diminuicdo de pessoas disponiveis para o lugar de administrador devido a uma
excessiva sindicalidade das tomadas de decisdes.

5 - E o elevado encargo remuneratorio que representaria contratar um administrador
sujeito a todos estes riscos e obrigacdes, logo, na pratica, quase ninguém desejaria ser
administrador, ou entdo seriam poucos os “valentes” que se iriam sujeitar a tantas
obrigacOes e deveres.

E assim, em Portugal ainda ndo encontramos um modelo padrdo, ou como referem
os anglo-saxonicos, utilizando a expressdo genérica (one size fits all) para todos os
nossos tipos societarios e para as sociedades cotadas, e mesmo a nivel internacional
ainda ndo se sabe qual o padréo exacto — Taylor Made — aplicavel a todas as situagdes.

Constatamos que a nova redaccao do artigo 64.° do CSC com a reforma de 2006 foi
a introducéo na letra da lei do principio Business Judgment Rule, e a alteracédo da lei
ndo corresponde a um aumento de ocorréncia de situacdes de responsabilidade civil dos
administradores por violacdo dos deveres de cuidado, pois a reforma ndo altera muitos
factores que conduzem a uma baixa taxa de incidéncia de situacdes de responsabilizacdo
dos administradores, pois ao consagrar o principio Business Judgment Rule, apenas
obriga os Tribunais a adaptarem-se a este preceito tal como ele € formulado na sua
origem, a partir da doutrina dos Tribunais Americanos, doutrina essa seguida a partir do
Estado Americano do Delaware, e que consiste numa apreciacao pari passu das decisoes
dos administradores, plasmada no inicio da nossa dissertacdo, o que concluimos que
apenas nos casos de negligencia grosseira — gross negligence — poderdo os Tribunais
afirmar o mérito das suas decisdes.

Numa nota final quanto ao dever de cuidado, uma explicitacdo mais pormenorizada
deste dever pode influenciar a actuacdo dos administradores, sobretudo quando o
administrador ndo tem consciéncia ou tem uma baixa consciéncia dos seus indices de
responsabilizacdo, e este desiderato pode ser levado a cabo através da intervencao
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externa dos investidores, sobretudo os institucionalizados (fundos de pensdes ou da
Seguranca Social, Caixa Geral de Aposentagdes, Caixa de Previdéncia dos Advogados e
Solicitadores, Caixa de Previdéncia dos bancarios), indagando estes investidores as
entidades competentes, sobre qual o mecanismo de sistema de controlo interno e das
regras que obrigam as sociedades cotadas a divulgar a implementacdo e monitorizagao
de meétodos de controlo para maior segurancga ndo sé da propria sociedade, mas de todos
aqueles que, directa ou indirectamente, com ela interajam. Acreditamos que a resposta
estd no Corporate Governance.
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Capitulo 11 - Os Deveres Fundamentais dos Administradores.

O mundo dos homens esté perturbado.

Apesar disso, as mulheres estdo obstinadamente
determinadas a dele fazer parte

e imiscuir-se nos seus problemas.

E. Janeway

Os deveres fundamentais dos administradores estdo plasmados nos art.°. 64, 65.° a 72.°
do CSC. Estes deveres incluem, no essencial, dois deveres ou poderes - deveres de
gestdo: a gestdo e a representacdo da sociedade. O art.° 64 reporta-se pois ao modo de
concretizacdo destes deveres e também a todas as restantes obrigacdes que lhes
advenham da lei ou dos estatutos. A linguagem técnica do art.° 64 do CSC apenas pode
ser entendida pela Historia e pelo Direito comparado, prevenindo-se desta forma
compreensoes literalistas e imediatistas

A bitola da diligéncia tem em vista o esfor¢o requerido, e na nossa tradicao juridica
nacional, a diligéncia traduz a medida de esforgo exigivel ao devedor no que tange ao
cumprimento da obrigacdo. E a afericdo de tal medida, padrdo ou bitola, pode ser
determinada em concreto ou em abstracto, através do conceito de “bom pai de familia”
ou critérios mais exigentes.

Ora o gestor criterioso e ordenado é uma bitola mais exigente, pois requer um
esfor¢o acrescido, pois estdo em causa “especialistas da fedicia”, homens e mulheres a
guem se confia 0 sucesso e a boa gestdo de uma sociedade comercial, pois gerem bens
alheios.

Assim, a diligéncia da lugar a todos os outros deveres dos administradores, e por
este padrdo se explica a intensidade requerida na execugdo desse mesmo dever.

Como iremos tratar do Dever de Lealdade em capitulo autébnomo, o seguinte,
deixaremos para este capitulo dos deveres fundamentais dos administradores o Dever de
Cuidado, pois este dever encontra-se intimamente ligado a presente dissertacéo,
nomeadamente ao Business Judgment Rule e ao Corporate Governance.

No Direito portugués os deveres de cuidado sdo considerados como normas que
densificam os deveres gerais de gestdo, a luz dos ditames do Corporate Governance. O
dever de cuidado afasta-se dos duties of care (dos sistemas de negligence law), de onde
nos foram legados em 2006, e sdo actualmente considerados no nosso Direito Societario
como normas procedimentais, cuja concretizacdo opera caso a caso, adequados as suas
fungdes. A lei confere importancia a disponibilidade, a competéncia técnica, ao

23



Capitulo Il - Os Deveres Fundamentais dos Administradores.

conhecimento da actividade da sociedade, a outros deveres ndo-taxativos, que redundam
numa panodplia que conferem um colorido geral a toda a actuacdo dos administradores,
sobretudo fiduciaria.

3.1. Os deveres fundamentais a luz da Jurisprudéncia dos Tribunais
Portugueses.

O Processo 208/99 de 27.10.2003, que correu termos na 3.2 Vara Civel — 1.2 Seccédo da
Comarca de Lishoa, no qual foi Relator o Juiz Pedro Caetano Lopes, concluiu com
propriedade que o dever primordial do administrador € o dever de gestdo, sendo que o
contetdo desse dever se concretiza pelo interesse social, pelas legis artis da Gestdo de
Empresas e pelo critério de diligéncia de um gestor criterioso e ordenado,
compreendendo o dever de gestdo, nomeadamente o dever de obter informacdo no iter
decisional e o dever de ndo tomar decisdes irracionais. Mas o dever de gestdo ndo
implica a tomada de decisdes adequadas, sendo que esta concepc¢do constitui uma
limitacdo da sindicabilidade do mérito das decisdes empresariais com correspondéncia
na Business Judgment Rule.

3.2. O Dever de Gestdo e (in) sindicalidade do mérito das decisdes
empresariais.

Como se ira plasmar nesta Tese, a responsabilidade do administrador perante a
sociedade € uma responsabilidade obrigacional, por violacdo dos deveres impostos por
lei, nos estatutos, por deliberacdes sociais e em contratos de administracdo, nos termos
do art.° 72 do CSC.

Mas o administrador tem deveres gerais e especificos, e nem sempre é possivel
delimitar com exactiddo quais os deveres primordiais a serem tomados em
consideracdo, dado a inter-dependéncia e interaccao de varios deveres ao mesmo tempo
na sua actuacdo de gestor criterioso e ordenado orientado e pautado por critérios de
racionalidade empresarial, tendo em conta todos os intervenientes internos e externos
que fazem parte da composicdo da dindmica societéria.

E contudo pacifica a existéncia de deveres de contetido especifico, tais como o dever
de ndo distribuir bens aos socios (art.° 31/2 CSC), o dever de relatar a gestdo e
apresentar contas (art.° 65.° e 66.° CSC), o dever de celebrar escritura publica de
alteracéo (art.° 85/4 CSC), o dever de estar presente nas assembleias-gerais (art.° 379.%/4
CSC) e o dever de prestar caucdo (art.° 396.° CSC).
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Mas existe alguma controvérsia quanto a (in) sindicabilidade do mérito das decisbes
empresariais, pois o Direito Estrangeiro, nomeadamente o Norte-americano ndo sofreu a
influéncia dos Direitos de raiz romano-germanica, como o Direito Portugués.

3.3. A Doutrina e Jurisprudéncia Portuguesas

Na doutrina nacional, Raul Ventura e Brito Correia defendem a existéncia de um dever
de gestdo, que resulta das normas que “pdem a cargo do administrador a administracédo
e representagdo da sociedade”. Referem que, na determinagdo do conteudo das suas
obrigagdes, o administrador tem de recorrer & nogdo de diligéncia e a nogdo de interesse
social. A diligéncia é concebida como uma bitola de concretizacdo da ilicitude. Referem
que “ os deveres dos administradores tém sempre de ser entendidos (...) de modo que
ndo o impecam de correr 0s riscos normais da empresa, inerentes a sua funcao. %

No que respeita a jurisprudéncia portuguesa publicada sobre a responsabilidade do
administrador perante a sociedade, existem decisdes que admitem que o art.° 64.° CSC
consagra um dever de diligéncia enquanto consagragdo auténoma de um ilicito. 2

Mas outras decisdes reconhecem um dever de vigilancia, como o Ac STJ de
19.11.87 (Menéres Pimentel), BMJ 371-473.

Mas ndo se conhece nenhum caso de efectivacdo da condenacdo de um
administrador perante a sociedade por violagdo de um dever de gestdo, seja de
administracdo ou diligéncia.

3.4. O Direito norte-americano.

A responsabilidade civil dos administradores é uma das matérias centrais de todo o
mecanismo da Corporate Law, versados sobretudo nos Principles of Corporate
Governance: analysis and recommendations do American Law Institute. 2

No sistema empresarial norte-americano existe uma grande dispersdo do capital, o
que implica um maior poder e uma maior proeminéncia dos administradores, sendo a
responsabilidade civil eleita 0 mecanismo de exceléncia para fazer face ao controlo da

» Ventura, Raul, e Correia, Luis Brito, “Responsabilidade civil dos administradores de sociedades
andnimas e dos gerentes de sociedades por quotas, Boletim do Ministério da Justi¢a, n.2 192, pp. 58-
112, maxime p. 112.

%6 Ac. STJ 23.5.02 (Abel Freire), CJ-STJ 02-11-88 (com uma referencia ao Corporate Governance e a defesa
do interesse social). Ac STJ 19.11.87 (Menéres Pimentel, BMJ 371-473, e Ac RL 23.3.95 (Antunes Pina),
www.dgsi.pt (com referéncia ao dever de diligéncia na administracdo).

77 st Paul, 1994, Eisenberg. Melvin Aron.
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actividade dos administradores. Por esta razdo a Business Judgment Rule é por tradigdo
decomposta em quatro aspectos, sendo que trés sdo condicdes de aplicacdo da regra e a
quarta € a regra em si. Em primeiro lugar, a Business Judgment Rule apenas é aplicada
caso seja tomada conscientemente uma decisdo. A regra ndo se aplica quando ndo exista
um decisionmaking process e em casos de falta de vigilancia. Em segundo lugar, a regra
apenas se aplica se os administradores ndo tiverem um interesse pessoal financeiro ou
pecuniario no mérito da decisdo (inside trading). Em terceiro lugar, a regra apenas se
aplica se ndo for violado o dever de produzir um reasonable decisionmaking process.
Em quarto lugar, caso estejam reunidas as condicdes anteriores, 0 mérito da decisdo nao
sera analisada. Mais precisamente, ndo sera analisada a razoabilidade substancial da
decisdo, restringindo-se a andlise & sua racionalidade. Isto é, apenas se admite a
responsabilidade em situagdes de decisfes irracionais (egregius ou irrational decisions).
Em concluséo, por forca da Business Judgment Rule ndo existe responsabilidade por
negligent substantive decisions. A responsabilidade restringe-se a situacdes de
negligéncia no iter decisional ou a decisdes irracionais.

A Business Judgment Rule é enunciada no 8 4.01 dos Principles of Corporate
Governance que foram adoptados e promulgados em 13 de Maio de 1992, pelo
American Law Institute e constituem um modelo de regulamentacdo juridica sobre
variados temas de Corporate Law e uma tentativa de unificacdo do corporate law norte-
americano. Ndo sdo leis, mas sim propostas de regulamentacdo que podem ser acolhidas
pelos tribunais, pelos intérpretes do Direito dos diversos Estados que fazem parte da
Confederacdo Americana e até podem ser utilizados pela sociedade civil. Sdo soft law.

3.5. Conclusdes

A situacdo juridica passiva do administrador consubstancia um dever de gestdo, sendo a
terminologia gestdo mais apropriada que o termo administracéo, porque a palavra gestéo
traduz o preceito do art.° 406° CSC, e reporta-se a terminologia mais apropriada em
sede da competéncia dos administradores — gerir. Por outro lado, gestdo é o termo que
corresponde a Ciéncia utilizada pelos administradores — a Gestdo de Empresas — cujas
legis artis delimitam e concretizam esse dever. Por outro lado, o termo Gestdo evita a
distingdo que ocorre no Direito Civil no que concerne aos actos de administracdo e aos
actos de disposicdo, que sdo completamente irrelevantes em sede de Gestdo de
Empresas, cujo critério ou padrdo de conduta dos administradores/gestores se pauta por
critérios de racionalidade empresarial, tal como refere o CSC.

O termo Gestdo é também mais adequado que o termo Diligencia, pois a diligéncia é
um critério utilizado pela lei em sede de concretizacao da ilicitude e da culpa, e o termo
Gestao remete para a Ciéncia da Gestdo de Empresas, cuja terminologia é fulcral para a
determinacéo e concretizacdo da ilicitude.

A Gestdo de Empresas tem como objectivo a propria Gestdo e ndo com toda a
certeza 0 sucesso empresarial, pois nem todos os negdcios estdo fadados ao sucesso, e
gerir uma empresa nao significa que obrigatoriamente essa empresa devera sempre
apresentar resultados lucrativos, por determinadas variantes, alids expostas adiante no
respectivo capitulo da presente dissertacéo.
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O contetdo do dever de gestdo é concretizado tendo em conta o fim da obrigacéo —
prosseguir o interesse social — através das legis artis da Gestdo de Empresas. Seguimos
assim um raciocinio explanado por Carlos Ferreira de Almeida ®. O resultado
procurado pela Gestdo € a propria Gestdo e ndo o sucesso empresarial como dado
garantido, tal como na prestacdo dos servigos médicos, o doente procura o tratamento
(que permita a cura) mas nunca o médico lhe oferece com toda a certeza possivel a
absoluta cura. O doente efectua e segue as prescricbes médicas, e a cura poderd ou ndo
surgir.

Ora, o0 conteudo do dever de gestdo concretiza-se por recurso a bitola do interesse
social, plasmado no art.° 64.° CSC, sendo essa a finalidade essencial da Gestdo, que
congrega o interesse comum ou colectivo dos sécios. Também se compreende no dever
de gestdo o dever de vigilancia, o dever de intervengéo, o dever de obter informagéo no
iter decisional e o dever de ndo tomar decisdes irracionais, mas nunca o dever de tomar
decisfes adequadas.

Os deveres de vigilancia e de intervencéo dos gestores verificam-se sempre, mesmo
dentro do seu pelouro ou organigrama, o administrador tem de desenvolver uma
actividade de vigilancia, através da adop¢do de medidas procedimentais de
monitorizacdo da actividade social (monitoring procedures), intervindo sempre que
necessario.

Assim, é preferivel o entendimento vertido na Jurisprudéncia de que o dever de
gestdo é constituido por um dever de obtencdo de informacédo no iter decisional e um
dever de ndo tomar decis@es irracionais, sendo a sindicabilidade do mérito das decisbes
empresariais limitada apenas através da aceitacio de uma margem de
discricionariedade, o que ndo afasta a analise do mérito das decisbes empresariais, mas
significa sim a margem de discricionariedade a inexisténcia de responsabilidade pela
adopcdo de uma decis@o entre duas ou mais decisdes adequadas, 0 que contudo nédo
deixa de se apresentar como um mecanismo de limitacdo da sindicabilidade do mérito
das decisdes empresariais comparativamente pobre em relagdo ao Direito norte-
americano.

Mas o Ordenamento Juridico Portugués limita de forma muito mais eficaz a
sindicabilidade do mérito das decisGes empresariais, e sO a irracionalidade das decisdes
empresariais é analisada. E este entendimento tem a vantagem de permitir a recep¢do no
Direito Portugués dos critérios da Business Judgment Rule.

Ora, a limitacdo da sindicabilidade do mérito das decisGes empresariais é fulcral,
pois € economicamente desejavel a tomada de decisdes empresariais arriscadas, pois um
sistema de controlo muito apertado ex post da adequacdo das decisbes empresariais
inibiria os administradores de tomarem decisdes arriscadas, sendo preferivel a tomada
de decisOes arriscadas com prévia informacdo do que um comportamento de absoluta
inércia empresarial, pois 0 que estd em causa € o desenvolvimento econémico e a

%% Os contratos civis de prestacdo de servico médico, Direito da Saude e Bioética, Lisboa, 1996,pp. 107-
118, sobre a distin¢cdo entre obrigacdo de meios e obrigacdo de resultado.
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competitividade das empresas e da economia, com reflexo no interesse social, sécios,
trabalhadores, accionistas, credores e fornecedores.

A Unica excepcdo de responsabilidade dos administradores ir4 entdo ocorrer em
casos de actuacdo em conflitos de interesses, sendo que a eventual responsabilizacédo
civil decorrera ndo da violagdo do dever de gestdo, mas sim da violacdo do dever de
lealdade, consagrado no art.° 762.° n.° 2 do Codigo Civil e nos arts.® 64.°, 397.° e 398.°
do Cddigo das Sociedades Comerciais.
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Sé leal e varonil
Sé forte sem bravatas
E proteja as nossas matas.

Huguinho, Zézinho e Luisinho nos Escuteiros Mirins.

O sentido etimoldgico da palavra lealdade estd estreitamente relacionado com a
confianca ou feducia. Leal é o ser humano que pauta a sua conduta de acordo com o
principio “pacta sunt servanda”. Embora o Direito das Obrigagdes, no que tange aos
contratos refira que estes devem ser pontualmente cumpridos, a lealdade, no aspecto que
analisamos neste capitulo da presente dissertacdo reporta-se ndo apenas a condutas
reciprocas derivadas de contrato mas acima de tudo das relagfes humanas a niveis ndo
formalizados de tinta no papel, isto é, a relacBes humanas que embora contratualizadas,
transcendem a letra morta em beneficio da conduta salutar entre partes que vivifica e
desabrocha numa relacdo de confianga, em que uma das partes interessadas dispensa a
sua plena e total confianca, conferindo preferéncia, perante multiplas escolhas, apenas e
sO a um determinado sujeito, que se afigura como o ideal.

Daqui deriva, em termos de movimentacdo no jogo emocional, juridico, dialéctico e
societario, a entrega total de uma das partes a outra, 0 que resulta num investimento ou
escolha preferencial, em detrimento de outros, em que se confia a pessoa tida como leal,
valores e responsabilidades, na convicgdo que estes serdo devidamente acautelados.

Desta forma, a lealdade gera expectativa, num primeiro plano, negociacdo depois, e
por fim, compulsados todos os factores, a formalizacdo contratual, que resulta na
nomeacao.

Quem quer que seja que procure em outrem a lealdade, neste caso, no Direito
Societario — ndo obstante esta procura se estender a todos os ramos onde se gera a
expectativa — procura acima de tudo evitar a incerteza, buscando a estabilidade, mas
acima de tudo buscando o comportamento correcto da outra parte, que por sua vez, se
enrola na espiral da confianca, da previsdo e da correccdo e aprumo, moral ou
deontoldgico, cuja violagdo de expectativas — ou traicdo — ndo raras também no Direito
das Sociedades, como em variados campos do comportamentalismo humano, encontra
eco na sanc¢do da Lei certa, prévia e escrita, legal ou contratualizada entre as partes.

Muito se poderia escrever sobre a lealdade, como alias o Professor Doutor Antonio
Menezes Cordeiro o faz, nas suas li¢cdes, contudo, ‘“brevitatis causa”, ndo nos
debrucaremos sobre a histéria da lealdade, do seu étimo latino, das OrdenacGes, dos
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primérdios da lealdade dos homines sapientes, da Roma Antiga e da concepcdo de
“fides”, ou fé, e mais tarde do adjectivo “bonae” ou boa, daqui resultando bonae fides
ou boa fé.

Iremos sim, muito sumariamente desenvolver a lealdade apenas e sé no plano
societario.

4.1. O desenvolvimento da Lealdade no Direito Societario.

A Sociedade Comercial, ou Firma, como lhe chamavam os Anglo-Saxonicos (firm),
comecou por ser um bonae fidei iudicium, derivado do Afecto de Sociedade. Por esta
razdo, a histéria do Corporate Law a nivel mundial desde sempre assentou (e ainda
assenta) em Sociedades Familiares. Isto porque o Contrato de Sociedades ocorre de
forma muito pessoal, isto é, as partes celebram o Contrato porque depositam especial
confianga nos atributos umas das outras, ocorrendo entre elas interac¢cbes com vista a
prossecucdo de um fim comum, através da lealdade, desempenhando ambas as partes
um papel multifacetado para atingir o fim comum.

N&o se pretendendo referir a histdria da lealdade desde os primérdios da Historia da
Humanidade, passando pelos Dez Mandamentos, pela Arca da Alianca, pelas lealdades
religiosas e até expansionistas de grandes civilizacbes de outrora, por razdes de
exposicdo, e antecipando, diremos entdo, que no Direito Societario, tal como Refere
Meneses Cordeiro, distinguimos:

1- Lealdade dos accionistas entre si, englobando a lealdade da maioria para com a
minoria e vice-versa.

2- Lealdade dos accionistas para com a sociedade.

3- Lealdade dos administradores para com a sociedade.

4- Lealdade dos administradores para com 0s accionistas.

Muito embora a Reforma de 2006 do Cddigo das Sociedades Comerciais,
particularmente no artigo 64.° apresente toda uma pandplia colorida de lealdades, cuja
consisténcia juridica € discutivel, porque banaliza a lealdade, iremos terminar o presente
capitulo com duas notas.

A primeira, é que a violacdo do Dever de Lealdade Genérico ndo se relaciona com a
Business Judgment Rule, ¢ matéria de foro interno das quatro categorias de “Lealdades”
descritas acima, e cuja violacdo deriva san¢do exposta pormenorizadamente adiante
nesta Tese, nomeadamente a Jurisprudéncia do Acorddo do STJ. (Ac. de 10.1.2002,
Agravo de n.° 3623/01-7.2 in Sumarios 1/2002).
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“ 1 - Para efectivar a responsabilidade do administrador para com a sociedade
existem varios tipos de ac¢des sociais: a ac¢do sub-rogatéria dos credores sociais, em
que estes se substituem & sociedade para exigirem dos administradores a indemnizacao
que a este compete (art. 78.°, n.° 2, do CSC); a acgdo social ut universi, proposta pela
prépria sociedade para obter o ressarcimento dos danos causados a sociedade com
fundamento na responsabilidade civil dos administradores (art. 75.° do CSC); a ac¢éo
social ut singuli, em que os socios que representem 5% do capital social pedem a
condenacdo dos administradores na indemnizacao pelos prejuizos causados a sociedade
e ndo directamente a eles proprios (art. 77.° do CSC).

Por fim, o Dever de Lealdade que interessa a Business Judgment Rule, sdo as regras
previstas nos artigos 397.° e 398.° do Coddigo das Sociedades Comerciais,
nomeadamente a proibicdo do Administrador efectuar negdcios com a Sociedade, a
proibicdo das Sociedades Anonimas concederem créditos aos Administradores, a
proibicdo dos Administradores de exercerem qualquer actividade concomitante com a
actividade da Sociedade, paralelamente ou em concorréncia, sejam estas funcdes
temporarias ou permanentes, subordinadas ou autonomas, de modo a proteger a
independéncia dos Administradores.
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Um Comité é um grupo de ndo-preparados,
Nomeados pelos sem vontade,

Para fazer o desnecessario.

F. Allen.

Oliveira Ascencdo % entende que pela natureza intrinseca da gestio néo é inequivoco
que a palavra administracdo redunde na prética de actos de mera administragdo, pois tal
definicdo contrasta com os actos que em Direito Civil se denominam de disposicéo.
Ora, na prética e na vida diaria das empresas ou sociedades comerciais, a competéncia
do gestor/administrador/gerente € uma competéncia muito mais abrangente.

O gestor ou administrador prossegue uma politica social consignada nos estatutos da
sociedade e também todas aquelas politicas societarias e empresariais que resultam da
deliberacdo dos socios em Assembleia-Geral, dispondo os gestores ou administradores
de larga autonomia na prossecucdo do objecto social, pois a administracdo da sociedade
esta encorada sob a égide do 6rgdo de gestdo, mesmo que a gestdo se traduza na préatica
de actos ordinarios de administragao.

Contudo, mesmo a préatica de actos ordinarios de administracdo incluem relacdes
juridicas com terceiros, através dos quais a sociedade se vincula, por exemplo, nos
diversos negdcios juridicos que celebra.

Desta forma, o 6rgdo de gestdo representa a sociedade, e, portanto, prossegue a
prética de actos externos que, malgré tout, vinculam a sociedade. Veja-se por exemplo o
art.° 408.° e 409.° do Cddigo das Sociedades Comerciais quanto aos actos de vinculagdo
da sociedade para com terceiros:

Art.408 n.°1 CSC:

“Os poderes de representacdo do conselho de administragdo sdo exercidos
conjuntamente pelos administradores, ficando a sociedade vinculada pelos negdcios
juridicos concluidos pela maioria dos administradores ou por eles ratificados, ou por
numero menor destes fixados no contrato de sociedade”.

Art.409n.°1 CSC:

“ Os actos praticados pelos administradores, em nome da sociedade e dentro dos
poderes que a lei lhes confere, vinculam-na para com terceiros, ndo obstante as
limitacbes constantes do contrato de sociedade ou resultantes de deliberagbes dos

2 ASCENCAO, José De Oliveira, Direito Comercial, Volume 1V, Sociedades Comerciais, Parte Geral, Lisboa
2000.
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accionistas, mesmo que tais limitacbes estejam publicadas”. Ora, 0S gestores ou
administradores podem designar representantes da sociedade mediante procuracédo, e
estes representantes sdo o veiculo de expressdo da vontade da sociedade, através das
regras da representacdo, e ndo das regras internas do organigrama laboral e empresarial
da estrutura interna da empresa. *°

E também pode ocorrer que os agentes da sociedade, como por exemplo 0s
comissionistas ou associados beneficiem de poderes de representacdo, quer
explicitamente ou implicitamente, no quadro das funcGes desempenhadas na
prossecucdo do objecto social.

A regra fundamental nesta matéria, que estabelece a responsabilidade das pessoas
colectivas pelos actos dos seus representantes, agentes ou mandatarios, é a que decorre
do art.° 165.° do Codigo Civil:

“ As pessoas colectivas respondem civilmente pelos actos ou omissdes dos seu
representantes, agentes ou mandatarios nos mesmos termos em gue oS comitentes
respondem pelos actos ou omissdes dos seus comissarios”.

E esta regra € secundada pelo art® 6.° n° 5 do Codigo das Sociedades
Comerciais:

“ A sociedade responde civilmente pelos actos ou omissdes de quem legalmente a
represente, nos termos em que 0s comitentes respondem pelos actos ou omissées dos
comissarios”.

Estes artigos da Lei ndo se reportam ao organigrama interno da sociedade, mas sim
remetem para a responsabilidade dos comitentes para os actos ou omissGes dos
comissarios, e a representacdo resulta da representacdo dos representantes voluntarios,
agentes ou auxiliares.

5.1. Natureza juridica da relacdo de Administracao

Muito se discutiu na doutrina a natureza juridica que melhor se enquadraria ao acto de
designacdo ** do gestor. Ora, em Direito, as formas de designacéo s&o inlimeras e ndo se
pode atribuir a todas as situagbes uma natureza uniformemente contratual.
Exemplificando: se a designacdo € contetido de uma deliberacdo, seguramente estamos
na presenca de um acto unilateral, contudo, ndo se trata de proposta de contrato, pois
uma Assembleia-Geral ndo pode celebrar um contrato com uma pessoa singular. Mas

%% Cfr. O art. 163.2 do Cédigo Civil
' Sobre este tema, veja-se Meneses Cordeiro, Da responsabilidade Civil dos Administradores das
Sociedades Comerciais; Brito Correia, Os Administradores das Sociedades Andnimas.
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procura-se mais do que isto, procura-se um contrato celebrado especificamente entre o
designado e a sociedade *?, de modo a concretizar um estatuto juridico de celebracio
contratual. Mas na pratica tal contrato ndo é indispensavel, pois casos existem em que é
impensavel a concretizacdo deste contrato. Imagine-se que toda a administracdo de uma
sociedade é substituida. Com quem poderia o gestor eleito ou designado celebrar o seu
contrato? Isto porque cessa a existéncia do 6rgdo que actue pela sociedade através de
deliberacdo especifica da Assembleia-Geral, e esta ndo pode efectuar negdcio consigo
mesmo.

Contudo, mesmo que em ultima ratio, na vida préatica e didria das empresas menos
conhecidas do publico sejam celebrados contratos desta natureza, tal fendmeno reveste
caracter eventual, pois procura-se defender o aspecto institucional da empresa,
resultando daqui um acto unilateral, mas, é contestavel que a aceitacdo do designado,
que deve ser indispensavel, seja um contrato, pois se assim fosse, um mero contrato de
trabalho, o gestor ou administrador designado ndo poderia ser destituido, e ficaria ferido
o principio da independéncia do gestor, sem prejuizo de denominar-se tal relacdo
juridica como contrato de prestacdo de servigos.

32 ~ ~ .
Entdo ndo representada seguramente pela Assembleia Geral.
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Capitulo VI - Pressupostos gerais da Responsabilidade dos
Administradores

A burocracia defende o status quo muito
Para além do tempo em que 0 quo j& perdeu o status.
L. Peter

No exercicio das suas funcgdes, os administradores podem, por ac¢do ou omissao, com
pretericdo dos deveres legais e contratuais a que estdo sujeitos, causar danos quer a
sociedade, aos socios ou a terceiros.

A sociedade respondera por estes danos perante terceiros nos termos em que 0S
comitentes respondem pelos actos dos comissarios (art.° 500.° do Cédigo Civil).

A responsabilidade da sociedade é objectiva — ndo dependendo da culpa — mas s
ocorre quando também se imponha ao administrador a obrigacdo de indemnizar nos
termos do art.° 500.° n.°1.° do Cédigo Civil.

Por seu turno, a responsabilidade dos administradores funda-se sempre na culpa — é
uma responsabilidade subjectiva — mesmo em situac6es de culpa presumida (art.° 72.°,
n.°1 CSC).

Verificados os pressupostos da responsabilidade civil (cumulativos), que se
elencam:

Facto ilicito, Culposo, Prejuizos e Nexo de causalidade;
O administrador é civilmente responsavel.

Sdo nulas quaisquer clausulas dos contratos de administracdo, incluidas ou ndo nos
estatutos, que isentem e excluam a responsabilidade dos administradores, quer para com
a sociedade ou terceiros (art.° 74.°n.° 1 do CSC).

Desta forma, o recente direito das sociedades preocupou-se em prever sancdes
penais e de mera ordenacdo social aos administradores, pois 0s prejuizos causados
podem ser de tal forma elevados, que apenas a responsabilidade civil ndo bastaria como
factor dissuasor das actuacdes dos administradores (art.° 509.° e segs. CSC).

Na eventualidade da culpa reportar-se ao acto de nomeacdo pelos socios do
designado para as funcOes de administrador, os socios sdo subsidiariamente
responsaveis com o administrador nos termos do art.° 83.°n.° 1 e 3 do CSC.

E este regime ndo se aplica apenas e s6 aos administradores de direito, mas também
aos administradores de facto, nos termos do art.° 80.° do CSC.
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Coutinho de Abreu assim os descreve: 3¢ ¢ administrador de facto (em sentido

amplo) quem, sem titulo bastante, exerce, directa ou indirectamente e de modo
autonomo (ndo subordinadamente), funcbes proprias de administrador de direito da
sociedade”

E aqui se insere quem quer que actue publicamente sem titulo ou com titulo invalido
ou caducado, ou pessoas que, ndo querendo assumir o estatuto de administradores, ddo
instrucdes que os administradores acatam (administradores sombra) **

6.1. A Relacdo juridica entre o gestor e a Sociedade

Um feixe de poderes conecta o gestor a sociedade, resultando daqui o estatuto do gestor.
Alguns principios resultam antes de mais da Lei. Desta forma, o gestor tem o dever de
diligéncia, mas pode suceder que em sociedades familiares existam gestores formais
alheios ao desempenho e a performance da sociedade. Mas mesmo estes gestores estdo
sujeitos as responsabilidades do gestor. Por exemplo, nas Sociedades Andnimas 0s
gestores ndo podem exercer actividade concorrencial com a sociedade que administram.
Exemplos paradigmaticos sdo os arts.® 398.°n.° 3 e 428.° CSC.:

Art. °398°n.°3 CSC:

“Na falta de autorizacdo da assembleia-geral, os administradores ndo podem exercer
por conta propria ou alheia actividade concorrente da sociedade nem exercer funcoes
em sociedade concorrente ou ser designado por conta ou em representacao desta”.

Art.° 428.° CSC:

“Aplica-se aos administradores o disposto nos artigos 397.° e 398.°, competindo ao
conselho geral e de supervisdo as autorizagdes ai referidas”.

O gestor deve ainda prestar informac6es aos socios, e este dever é tdo relevante nos
termos dos arts.® 518.° e 519.° do CSC que se violado é penalmente sancionado. E estdo
ainda os gestores restringidos nos negdcios celebrados com a sociedade nos termos do
art.2 397.° do CSC *. Mas particularmente importante é o dever de relatar a gestdo e
prestar contas de cada exercicio anual.

E como tal matéria é regulada nos arts.® 65.° e seguintes do CSC é precisamente
sobre tais preceitos que se estruturam com acurada particularidade a responsabilidade
dos administradores, pois as contas devem ser deliberadas pelos socios, sendo que esta
matéria muito delicada na vida das sociedades é bastante regulada, prevendo a Lei

* ABREU, Coutinho. Responsabilidade Civil dos Administradores de Sociedades, pag. 99.

3 ALMEIDA, Antdnio Pereira . Sociedades Comerciais, Valores Mobiliadrios e Mercados, 6.2 Edi¢do,
Coimbra Editora, 2010.

% Veja-se também o art.2 445.2 n.2 1.2 do C.S.C.
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cominacdes e um regime especial de invalidade destas deliberagbes no art.° 69.° do
CSC.

Ora, nem s6 deveres tem o gestor. Também cabem no desempenho das suas funcées
direitos que dependem do tipo de sociedade, dos estatutos, da grandeza da sociedade, do
nicho de mercado e das clausulas concretas acordadas ao abrigo do feixe de relagbes
que liga o gestor a sociedade. Assim, o gestor tem direito a uma remuneragéo, € o art.°
402.° do CSC estabelece uma penséo de reforma dos administradores das Sociedades
Anonimas. Existem também, nas Sociedades por Quotas, o direito a ndo destituicdo sem
justa causa, nos termos do art.° 257.° CSC, com contrapartidas em indemnizacdo por
quebra contratual e a reparacdo dos prejuizos sofridos. Nas empresas transnacionais,
neste aspecto das indemnizac@es, verdadeiras fortunas estdo em jogo. Por fim, o gestor
tem em simultaneo um poder-dever de ser independente no exercicio das suas funcdes.

6.2. Pressupostos da Responsabilidade dos Administradores

O principal dever que recai sobre os gestores €, como sintetizado pelo art.° 64.° do
C.S.C. “ devem actuar com a diligéncia de um gestor criterioso e ordenado, no interesse
da sociedade, tendo em conta os interesses dos socios e dos trabalhadores.

Se infringe os seus deveres, deverd o gestor ficar constituido em responsabilidade
perante a sociedade, os credores e 0s SOcios ou terceiros. Se o gestor € mero titular do
Orgdo, o acto é da sociedade. Deveria ser esta que responderia, exclusivamente. Como
se compreende entdo uma responsabilidade directa do titular do 6rgdo? Porque na
realidade ndo deixa de existir uma ac¢do humana, e o0 comportamento humano funcional
é imputado a pessoa colectiva, formando-se o comportamento normativo desta. E este
comportamento pode ter alias consequéncias diferentes do comportamento humano
historico, seja o0 caso de boa ou ma fé. Mas o comportamento humano subsiste, e por
isso pode ser objecto de valoracdo penal nos termos do art. 12.° do Codigo Penal. Pode
ser também objecto de valoracdo civil, quando revestir por si as caracteristicas gerais do
ilicito e ndo houver razdo para supor que a lei atribua uma disciplina especifica pela
integracdo na actividade social. A situacdo aprece particularmente nitida na hipotese da
responsabilidade do gestor perante a sociedade, pois haverd uma viola¢do do vinculo
que o liga aquela

Esta sobreposicdo de responsabilidades, do gestor para a sociedade ou da sociedade
e do gestor perante terceiros, apreceu a lei exagerada quando na origem do acto estiver
uma deliberacdo da sociedade. Neste caso, € a sociedade quem arrosta sozinha a
consequencia.

Assim acontece no que respeita a responsabilidade do gestor perante a sociedade.
Mas ndo basta a conformidade do 6rgdo de fiscalizagdo. Como a responsabilidade se
destina a defender os sécios, ndo teria sentido que pudesse cessar com a mera
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deliberagcdo do o6rgédo de fiscalizacdo, que em geral emana da mesma maioria. O art.°
72.°n.°5.°do C.S.C. determina que ndo exonera da responsabilidade. Se o acto assenta
em deliberacdo dos socios, ainda que seja anulavel, ja ndo gera responsabilidade (art.°
72° n% 4° do C.S.C.). Por isso os gestores levam muitas vezes a deliberacdo da
Assembleia Geral pontos da ordem de trabalhos particularmente duvidosos, para
salvaguardarem a sua responsabilidade. Pelo contrario, quer a exoneragdo ou a
dificultacdo abstracta da accdo de responsabilidade (art. 74.° n.° 1 do C.S.C.) quer a
rentncia (art. 74.° n.° 2.° C.S.C.) sdo excluidas ou dificultadas. A aprovacdo genérica
das contas ou da gestdo pela Assembleia Geral ndo exonera os administradores da
responsabilidade (art. 74.° n.° 3.° C.S.C.) O mesmo se passa nho que respeita &
responsabilidade do gestor perante os sdcios ou terceiros. O art.° 79.° n.° 2.° CSC manda
aplicar osn.° 2 a5 do art.° 72.° CSC.

Aparentemente, a mesma disciplina legal valeria em caso de responsabilidade do
gestor perante os credores. O art.° 78.° n.° 5 CSC manda aplicar osn.° 2 a 5 do art.° 72.°
CSC. Mas o art.° 72.° n.° 4° CSC exclui a responsabilidade dos gerentes quando o acto
assente em deliberacdo dos sécios, ainda que anulavel. Significara isto que se houver
deliberacdo os credores ndo se poderiam dirigir contra o gestor, embora o acto seja
ilicito. Porém, o art.° 78.° n.° 3 do CSC entra em contradi¢do, pois determina que a
obrigacéo de indemnizag&o ndo € excluida, em relagdo aos credores, pelo facto de o acto
ou omissdo assentar em deliberacdo da Assembleia Geral. Como a justificagdo do
preceito consiste em dar uma proteccdo acrescida aos credores, a solucdo possivel
estaria numa interpretacdo ab-rogante (derrogante) da remissdo do n.° 5. A
responsabilidade do gestor que violasse normas especificamente destinadas a proteccao
dos credores subsistiria, mesmo que se fundasse em deliberacdo dos sécios.

6.3. A Responsabilidade do Gestor para com a sociedade

O gestor tem seguramente deveres funcionais para com a sociedade. Se os infringir fica
sujeito a responsabilidades perante ela. A responsabilidade é obrigacional, porque
assenta na violacdo de deveres especificos. O preceito basico € o do art.° 72.° n.° 1.° do
CSC. Séo responsaveis para com a sociedade pelos danos causados com pretericdo dos
deveres legais ou contratuais, salvo se provarem que precederam sem culpa. Os deveres
contratuais abrangem antes de mais os constantes do contrato social. A exclusdo da
responsabilidade, se “ provarem que procederam sem culpa”, confirma que a
responsabilidade é obrigacional: o preceito correspondente é o art.° 799.° do Codigo
Civil. Aplicam-se na generalidade as regras da responsabilidade obrigacional.

Sendo o 6rgéo de gestéo plural, a responsabilidade € solidaria nos termos do art. 73
n.> 1 CSC presumindo-se iguais as culpas, pelo preceituado na alinea 2.

Mas, porque a responsabilidade ndo é objectiva, se 0 acto é uma deliberacdo, ndo
s8o responsaveis 0s que ndo tenham participado ou hajam votado vencido (art.° 72.° n.°

40



Capitulo VI - Pressupostos gerais da Responsabilidade dos Administradores

2 CSC). Néo lhes basta porém a atitude abstencionista ou passiva, pois a lei exige que
tornem expresso, por consignacdo na Acta da Assembleia Geral, o exercicio de direito
de oposicéo (art.° 72.°n.° 3 CSC).

Ja a lavratura da declaracdo de voto prevista no n.° 2 do art.° 72.° do CSC néo ¢
condicdo de ir responsabilizacdo, € elemento de prova a que o gestor recorre se quiser.
Mas na prética é frequentemente muito dificil provar a decisdo tomada, se ndo se
recorrer aquele meio.

6.4. A Acgao social

A accdo social pode ser exercida:
-Ut universi
-Ut singuli

Quer-se dizer que pode ser proposta pela sociedade ou por socios. Vejamos 0s
termos que a lei portuguesa as admite, tendo em conta que a responsabilidade civil é
uma das consequéncias possiveis da infracgdo dos deveres. A primeira, e aquela a que
mais frequentemente se recorre, é a destituicdo do cargo, que é amplamente admitida.
Seria neste caso uma destituicdo com justa causa.

6.5. Accédo da Sociedade

A acgdo da sociedade € da iniciativa dos sécios, que deliberam por maioria simples
(art.° 75.°n.% 1 CSC). Mas esta matéria pode sempre ser deliberada na Assembleia Geral
que aprove as contas do exercicio, muito embora este ponto da ordem de trabalhos que
venha a ser introduzida em plena Assembleia nem conste da ordem do dia (art.° 75.° n.°
2 CSC). Para esta concretizacdo admite a lei, prevendo as dificuldades que se podem
suscitar para os administradores actuais, mesmo se ndo implicados, a designacdo de
“representantes especiais” (art.® 76.° CSC). Estes podem ser designados a requerimento
de sbcios que possuam pelo menos 5% do capital social. A responsabilidade dos
gestores compensara a sociedade, se efectivada, dos danos causados pela ma gestéao.
Porem, torna-se claro que havendo grandes danos (como de resto os escandalos
financeiros demonstram) esta compensacao sera com frequéncia inviavel.

41



Capitulo VI - Pressupostos gerais da Responsabilidade dos Administradores

6.6. Accdo proposta por sécios

A inércia da sociedade ndo desarma os sécios. Podem estes, desde que retnam pelo
menos 5% do capital social, propor acg¢éo contra o gestor (art.° 77.°n.° 1.° CSC)

A accdo que se prevé é uma accdo social: 0s sdcios ndo invocam danos proprios,
nem sequer apenas a parte que proporcionalmente lhes caiba no dano social. A
indemnizacdo a atribuir é-0 em beneficio da sociedade. Esta ac¢do é sub-rogatoria, pois
0s sOcios agem em vez da sociedade, e verificada a omissao desta. Como a ac¢éo pode
ser objecto de abuso, 0 art.° 77.°n.° 5.° do CSC procura prevenir essa eventualidade.

6.7. Responsabilidade para com os credores

Os credores sociais tém, relativamente a infracgdes praticadas pelos gestores, dois tipos
de meios de defesa em sede de responsabilidade civil:

- A accdo sub-rogatéria

- A accéo de responsabilidade contra o gestor

A accdo sub-rogatoria esta prevista no art. 78.° n.° 2 CSC. Como é sub-rogatoria, o
gestor pode opor as excepcdes que poderia opor a sociedade. Mas beneficidria da
indemnizacdo € a sociedade, e ndo os credores; apenas poderdo depois encontrar no
patrimonio da sociedade, bens com que se possam ressarcir.

A accdo de responsabilidade contra o gestor tem uma finalidade especifica: é
necessario que, pela inobservancia culposa de disposices legais ou contratuais
destinadas & proteccdo dos credores, o patrimdnio social se torne insuficiente para a
satisfacdo dos créditos daqueles (art.® 78.° n.° 1.° CSC) Portanto, ndo se baseia na
infraccdo genérica de deveres do gestor mas especificamente na infracgdo de normas de
proteccdo dos credores. E esta formula recorda imediatamente a do art.° 483.° n.° 1
CSC: qualquer disposicdo destinada a proteger interesses alheios.

6.8. Responsabilidade para com terceiros e sOcCios

O art. 79.° n.° 1.° do CSC responsabiliza ainda os gestores perante terceiros e sécios.
Estdo em causa os danos que directamente lhes causem no exercicio das suas fungdes.
Mas como se pode conceber a responsabilidade dos gestores para com terceiros? Porque
0s terceiros surgem por oposicdo aos socios. O que se quer dizer € que 0s gestores
respondem pelos actos de exercicio, quando causem danos a pessoas determinadas. E
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esta responsabilidade situa-se entre dois parametros fundamentais: respeita ao exercicio
de funcbes e sO abrange danos que directamente sejam causados a pessoas
determinadas, significando isto que se exclui todos os actos que ndo possam ser
considerados actos de gestao, e isso permite também concluir que se trata de actos pelos
quais a sociedade responde, por esses actos Ihe serem imputados.

Mas o grande problema reside na limitacdo aos danos que 0s gestores causem
directamente aos socios e terceiros, parecendo claro que se quer excluir os danos que
resultem de mé& gestdo da sociedade, por exemplo, na diminui¢do do valor das acc¢des,
Quer-se assim excluir tudo on que resulte indirectamente, portanto apenas como
repercussao ou reflexo do caminhar dos negdcios socais.

A sociedade, na sua actuacdo, pode causar danos a pessoas determinadas. Por
exemplo, quando ocorrem violacGes de contratos, destruicdo de bens alheios, atentados
a natureza e a qualidade de vida, s para citar alguns.

Assim acontecendo, em relacdo aos actos humanos dos gestores que sejam
juridicamente imputaveis a sociedade, o gestor é responsavel também. Assume também
aquela responsabilidade que por via dele chegou a sociedade e dai ao meio envolvente,
com eventual repercussao negativa a vida das populacdes, na salde publica, sé para
citar alguns exemplos. E ai, surgem 0s sOcios ou terceiros como potenciais vitimas
destes actos.

Esta responsabilidade é paralela a que encontramos na Constituicdo da Republica
Portuguesa no que respeita as entidades publicas e aos titulares de érgdos de Soberania.

Mas parece desproporcionado que o gestor e apenas ele possam responder por todo
o ilicito da sociedade, mesmo que Ihe possa ser assacada negligéncia pois assim se
desmotivaria a actividade da gestdo, e ndo se vé que em relacdo ao ilicito societario se
justifique uma duplicacéo de responsabilidade que ndo se verifica nos restantes casos de
Direito Privado, o que vai de encontro & regra do Business Judgment Rule.

6.9. O Secretario da Sociedade

Esta figura ndo se trata de um 6rgdo da sociedade. Foi uma figura introduzida pelo Dec.
- Lei n.° 257/96 de 3 de Dezembro, e inscreve-se no movimento denominado de
desburocratizagdo, mas tornando a figura deste “especialista” ainda mais burocratica a
vida da organizacOes. As sociedades cotadas em bolsa devem designar um secretério e
um suplente. As restantes Sociedades Andnimas e as Sociedades por Quotas podem
designar um secretario. A designacao e a extin¢ao estdo sujeitas a registo. O secretario
ndo e um orgédo da sociedade nem exprime uma vontade que a esta seja imputavel, tem
fungdes burocréaticas e de certificacdo, e estas funcBes substituem em certos casos a
certiddo do registo comercial, mas noutros casos nao prejudicam a competéncia dos
notarios e conservadores. Em consequencia da fé publica e limitada que lhes é
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conferida, o secretario é responsavel civil e criminalmente pelos actos que praticar no
exercicio das suas funcdes. As fungdes sdo exercidas “por pessoas com curso superior
adequado ao desempenho das fungdes ou solicitador”, ndo podendo exercer fungdes em
mais de sete Sociedades, salvo em casos de sociedades coligadas, e a figura do
secretario da sociedade aproxima-se da figura do Revisor Oficial de Contas, que nao é
funcionario da sociedade, € um privado a quem se atribuem poderes de garantia ou fé
publica.

Quanto a esta parte do nosso estudo retiramos ilacdes da vida préatica através da
seguinte decisdo do Supremo Tribunal de Justica, cujas partes mais relevantes da
decisdo transcrevemos:

Sumério: Acorddao do STJ. (Ac. de 10.1.2002, Agravo de n.° 3623/01-7.2 in
Sumarios 1/2002).

| — “Para efectivar a responsabilidade do administrador para com a sociedade
existem varios tipos de ac¢des sociais: a ac¢do sub-rogatdria dos credores sociais, em
que estes se substituem a sociedade para exigirem dos administradores a indemnizacao
que a este compete (art. 78.%, n.° 2, do CSC); a acc¢do social ut universi, proposta pela
prépria sociedade para obter o ressarcimento dos danos causados a sociedade com
fundamento na responsabilidade civil dos administradores (art. 75.° do CSC); a ac¢éo
social ut singuli, em que os so6cios que representem 5% do capital social pedem a
condenacdo dos administradores na indemnizagdo pelos prejuizos causados a sociedade
e ndo directamente a eles proprios (art. 77.° do CSC).”

Il — “A responsabilidade civil dos gerentes para com a sociedade relativamente a
danos causados a esta por factos préprios e violadores de deveres legais e/ou
contratuais, prevista no art. 72.° n% 1 e 2, do CSC, constitui uma situacdo da
responsabilidade obrigacional, quer porque se considera que os administradores sdo
mandatarios, quer porgue negando-lhes essa qualidade, se reconhece como fonte directa
das obrigacdes dos administradores o acto negocial da nomeagéo.”

Il — “A causa de exclus@o da sua responsabilidade prevista no n.° 4 do art. 72.° ndo
exclui a responsabilidade por actuacdo ilicita nos termos do art. 483.° do CC,
verificados os pressupostos da responsabilidade civil dos gerentes.”

IV — “Estdo mais ou menos sistematizadas as condutas societérias reprovaveis que,
na vertente do abuso da responsabilidade limitada (que ndo se confunde com a do abuso
da personalidade), podem conduzir a aplicagdo do instituto da desconsideracdo da
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personalidade, avultando, de entre elas: a confus@o ou promiscuidade entre as esferas
juridicas da sociedade e dos socios; a subcapitalizagdo, originaria ou superveniente, da
sociedade, por insuficiéncia de recursos patrimoniais necessarios para concretizar o
objecto social e prosseguir a sua actividade; as relagdes de dominio grupal.”

V — “Para além destas situacdes, também se podem perfilar outras em que a
sociedade comercial é utilizada pelo sécio para contornar uma obrigacdo legal ou
contratual que ele, individualmente, assumiu, ou para encobrir um negocio contrario a
lei, funcionando como interposta pessoa.”

VI — “A aplicagdo do instituto da desconsideracdo da personalidade juridica tem
caracter subsidiario, pois s6 deverd ser invocada quando inexistir outro fundamento
legal que invalide a conduta do sécio ou da sociedade que se pretende atacar.”

VIl — “O instituto ndo deve ser aplicado caso seja possivel concluir que a
responsabilidade dos gerentes ndo se mostra excluida, nos termos do n.° 4 do art. 72.° do
Ccsc.”

E prossegue o Acordao:

“Resulta da lei das sociedades comerciais que sobre 0s respectivos gerentes recaem
deveres legais e contratuais, tendo como fonte o contrato social ou as deliberacGes da
assembleia-geral e de outros Orgdos sociais — deveres que existem para com a
sociedade, sdcios e terceiros (credores, trabalhadores, fisco, etc.).”

“Alguns desses deveres para com a pessoa colectiva, como os deveres de diligéncia
(BRITO CORREIA, Os Administradores das Sociedades Anonimas) situam-se no
ambito das relacdes internas. Por outro lado, como 6rgdos da pessoa colectiva, 0s
gerentes praticam actos juridicos com terceiros e em sua representacao. Os artigos 408.°
e 409.° do CSC estabelecem um regime no qual os terceiros sabem que, ao contratar
com os administradores, estdo a contratar com a sociedade. E os poderes de
representacdo ndo se confinam aqui aos actos de administracdo ordinéria, gozando duma
maior autonomia (BRITO CORREIA, ob. cit., pp. 546 e 551).”

“E discutivel a natureza da relacdo do administrador com a sociedade, havendo a
tese contratualista (TERESA VAZ, ROA n.° 128, p. 333 e LOBO XAVIER, Anulagdo
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da Deliberacéo Social e Deliberagbes Conexas, p. 102, nota 7 e Ac. STJ de 19.11.1987,
BMJ n.° 371, p. 473) e quem considere o conselho de administragdo como um membro
dum 6rgéo da sociedade ligados a ela por um contrato de emprego de direito comum e
ndo de mandato (SOVERAL MARTINS, Os Poderes de Representacdo dos
Administradores de Sociedades Andnimas, p. 59).”

“Entende-se, tal como as instancias, que a teoria que melhor traduz a relagcdo dos
administradores com a sociedade é a contratualista, agindo os administradores nas
relacGes externas como mandatarios da representada, sem prejuizo de a administracao
funcionar como 0Orgao da sociedade na deliberagdo e gestdo dos actos a praticar.”

“Como é bom de ver, o dever de administrar configura-se como o primeiro dos
deveres, que decorre naturalmente do cargo para que se foi eleito ou nomeado — dever
que se coloca num plano légico antecedente, distinto dos outros deveres do
administrador (SOARES MACHADO, "Recusa de Assinatura do Relatério Anual das
Sociedades Andénimas", ROA n.° 54, p. 948), ou, entdo, ao nivel de outros deveres
especificos (ILIDIO DUARTE RODRIGUES, A Administracio das Sociedades Por
Quotas e Andnimas, Lisboa, Petrony, 1990, p. 173).”

Entre os outros deveres dos administradores se conta o previsto no art. 64.° do
CSC (na redac¢do, vigente a data, do Dec-Lei n.° 262/86 de 2 de Setembro) que
dispunha que “os gerentes, administradores ou directores de uma sociedade devem
actuar com a diligéncia dum gestor criterioso e ordenado, no interesse da sociedade,
tendo em conta os interesses dos sdcios e dos trabalhadores” e o "dever de relatar a
gestdo e apresentar contas" (artigo 65.°).

“O entendimento de alguma doutrina sobre o preceito do artigo 64.° do CSC € o de que
se trata duma norma “‘genérica e imprecisa, mais retorica do que realista destinada a
definir o grau de diligéncia exigivel dos responsaveis pela gestdo da sociedade, capaz de
interessar ao requisito da culpa...para que, como mandatarios da sociedade ou
equiparados, respondam civilmente perante ela pelos danos provenientes dos seus
actos” (A. VARELA, RLJ 126° p. 315). No mesmo sentido SOARES MACHADO
(estudo citado, ROA, n.° 54, p. 948).”

“De qualquer forma o sentido a extrair do citado normativo é o de que, na sua
actuacdo, o gerente ou o administrador tem de agir com a diligéncia de um gestor
criterioso e ordenado, no interesse da sociedade, tendo em conta os interesses dos
sOcios e dos trabalhadores. Trata-se, em suma, «do interesse colectivo ou comum dos
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socios, quer no interesse dos sécios como socios, quer o resultado da solidariedade de
quaisquer interesses individuais dos socios» — RAUL VENTURA e BRITO CORREIA,
“Responsabilidade Civil dos Administradores de Sociedades Anonimas e dos
Gerentes de Sociedades por Quotas, Suplemento aos BMJ n.os 192.°a 195.°, p. 101.”

“Do artigo 64.° do CSC resulta que o mandato concedido aos administradores tem
como fim primeiro a representagdo da sociedade (“no interesse da sociedade™) e como
referéncia o interesse dos socios e dos trabalhadores. Ou seja: o fim social e comum da
sociedade. Nao se trata dum dever para com os sécios ou trabalhadores, autonomizado,
mas para com a sociedade como mandante.”

“Este dever de diligéncia deve ser apreciado em cada caso concreto e situa-se acima
da exigéncia prevista para o bonus pater familiae, critério que tem a sua importancia
para averiguacdo da responsabilidade civil.”

“Desta forma o que estd em causa neste artigo € o cumprimento do dever de actuar
perante a sociedade e no seu interesse, com 0s reflexos (“tendo em conta”) que dai
resultam para os socios e os trabalhadores.”

“Nos sistemas de maior desenvolvimento econémico e organizacdo societaria, tal
principio, longe de ser uma norma programatica, pode funcionar e funciona como meio
de controlo dos investidores organizados sobre a forma de gestdo das sociedades e de
que sdo exemplo as Corporate Governance (ver SOARES DA SILVA, ROA n.° 57, p.
617). E também entre nds se pode dizer que, com o DL 82/98 de 2 de Abril, o fim de
fiscalizacdo da administracdo ndo é uma hipdtese remota. Nos termos do art. 1.° se diz
que se consideram ‘“‘sociedades gestoras de empresas (SGE) as sociedades que tenham
por objecto exclusivo a avaliacdo e a gestdo de empresas, com vista a sua revitalizacéo e
modernizagdo”, com a possibilidade de indicar “de entre os seus sdcios, uma ou mais
pessoas singulares que sejam designadas gerentes, administradoras ou directoras de
outra sociedade comercial (art. 5.%, n.0 1).”

“Entendemos que esta norma, visa salvaguardar o bom funcionamento da sociedade
e ndo defender os soOcios contra actos ilegais que especificamente e de forma
individualizada os atinjam. A relagdo nela contemplada ndo visa salvaguardar o
interesse individual do socio perante a sociedade, mas o dever do administrador para
com a sociedade e a defesa do interesse social que a sua funcao determina.”
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“Para efectivar essa responsabilidade, existem Vvérios tipos de acc¢des sociais
[ANTONIO PEREIRA DE ALMEIDA, Sociedades Comerciais, 3.2 ed., pp. 169 e ss.]:”

— “accdo sub-rogatoria dos credores sociais: ac¢do em que 0s credores se substituem a
sociedade para exigirem dos administradores a indemnizacdo que compete a sociedade
(art.78.°n.° 2, do CSC);”

— “accdo social ut universi: proposta pela prépria sociedade, sendo o procedimento
natural para obter o ressarcimento dos danos causados a sociedade, verificados os
pressupostos da responsabilidade civil dos administradores (arts 75.° do CSC),
depende de deliberacdo prévia dos socios tomada por simples maioria em assembleia-
geral e tem de ser proposta no prazo de seis meses a contar da deliberacdo;”

— “accao social ut singuli: accdo subsidiaria em que os sécios que representem 5% do
capital social) pedem a condenacdo dos administradores na indemnizacdo pelos
prejuizos causados a sociedade e nao directamente a eles proprios (art.° 77.° do CSC).”

“A accdo social uti singuli € subsidiaria da anterior, uma vez que sO pode ser
proposta nos termos do art. 77.° n.° 1, quando a accdo ndo tenha sido proposta pela
sociedade ou por a respectiva assembleia-geral ndo ter deliberado nesse sentido, ou por
ter deixado correr o0 prazo de seis meses sobre a deliberagcdo sem propor a acgéo.”

“Como diz PEREIRA DE ALMEIDA, (ob. cit., p. 133), trata-se de uma acc¢ao social
e ndo de uma accgdo pessoal, porque 0s socios vao pedir a condenacdo dos gerentes ou
administradores na indemnizacdo dos prejuizos causados a sociedade e nédo
directamente a eles proprios. E uma accio social, da iniciativa de algum ou alguns dos
sOcios, que aproveita directamente a sociedade e por via disso, indirectamente a todos
0s sOcios e ndo apenas aqueles que a propuseram. Nesta ac¢do e uma vez que é proposta
no interesse da sociedade, a lei exige a intervencdo desta na acgdo (art. 77.° n.° 4 do
CSComerciais). Pois 0 sécio ou socios que propdem a accao, fazem-no como meros
substitutos processuais. Mas trata-se de uma substituicdo impropria, em que se exige a
presenca simultanea do substituto processual e da parte substituida — ac. do STJ de
03.05.2000, na CJSTJ, tomo I, p. 41.”

“E uma accdo social da iniciativa de algum ou alguns dos s6cios que aproveita
directamente a sociedade e por via disso, indirectamente a todos 0s sécios e ndo apenas
aqueles que a propuseram.”

“A lei concede aos socios que reunam as condicOes referidas no n.° 1 do art.° 77.°
legitimidade para instaurarem a acc¢do uti singuli, ndo s6 no interesse da sociedade,
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como no seu proprio interesse, na medida em que este ficaria indirectamente lesado por
a sociedade ndo intentar a ac¢do social ut universi.”

“A indemnizacdo que por este meio seja obtida ingressard no patrimonio da
sociedade, pois, como expressamente refere o art.° 77.°, n.° 1, a ac¢do tem em vista a
“reparagdo, a favor da sociedade, do prejuizo que esta tenha sofrido” (COUTINHO DE
ABREU e ELIZABETE RAMOS, Responsabilidade Civil de Administradores e de
Socios Controladores, p. 17).”

“Q facto de a indemnizacao dever ser entregue a sociedade justifica-se apenas como
modo de garantir por igual o interesse de todos os accionistas e de evitar uma
multiplicacdo de acgbes ut singuli e a utilizacdo destas como meio de antecipar a
entrega de valores patrimoniais a que 0s accionistas s6 tém direito como quota de
liqguidacdo (RAUL VENTURA e BRITO CORREIA, estudo e suplemento citados, p.
429).”

“Na accdo uti singuli, os socios ndo actuam como representantes legais da
sociedade: os sécios exercem em nome proprio um direito de outrem (da sociedade)
para garantir o contetdo do seu direito de participacdo social. Por isso, a lei exige a
presenca da sociedade na accdo, através dos seus representantes legais, para que esta
possa ser ouvida.”

“Como explicam RAUL VENTURA e BRITO CORREIA (idem, p. 435), para “a
acc¢do social ut singuli poder ser considerada procedente é necessario que o autor alegue
e prove que o administrador é responsavel para com a sociedade, mas a ac¢do deve
basear-se em qualquer dos factos constitutivos dessa responsabilidade: acto ou
omissdo, acto proprio ou acto de outrem, doloso ou negligente, ilegal ou anti-estatutario,
etc.”

“O administrador pode opor ao accionista as mesmas excepcdes que poderia invocar
contra a sociedade, inclusivamente o cumprimento de uma deliberacdo da assembleia-
geral e os factos extintivos da responsabilidade (renuncia, transacc¢do, aprovacao da
gestdo).”

“Nos termos do art.° 72.°, n.° 1, do CSC, “[o]s gerentes, administradores ou
directores respondem para com a sociedade pelos danos a esta causados por actos ou
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omisses praticados com pretericdo dos deveres legais ou contratuais, salvo se
provarem que procederam sem culpa.”

“De tal normativo resulta, portanto, que os gerentes respondem civilmente para com
a sociedade relativamente a danos causados a esta por factos prdprios e violadores de
deveres legais ou contratuais, a ndo ser que demonstrem ter agido sem culpa.”

“Sobre a responsabilidade civil dos gerentes se pronunciaram, a proposito do
disposto no n.° 2 do art. 17.° do Decreto-Lei Lei n.° 49381, de 13 de Novembro de 1969
— cuja redacgdo corresponde ao disposto no n.° 1 do art. 72.° do CSC, e dai a sua
pertinéncia —, RAUL VENTURA e BRITO CORREIA (Responsabilidade Civil dos
Administradores de Sociedades Andnimas e dos Gerentes de Sociedades por Quotas,
citado, p. 412), nos seguintes termos:”

“On.° 2 do artigo 17.°, ao admitir, na parte final, que os administradores deixem de
responder para com a sociedade «...se provarem que procederam sem culpa», constitui
base segura para a qualificagdo dessa responsabilidade como responsabilidade
subjectiva. A lei tem certamente em vista a responsabilidade por acto proprio, néo
fazendo qualquer referéncia a factos doutrem.”.

“A avaliacdo da conduta dos gerentes, passivel de integrar responsabilidade destes
para com a sociedade, deve ter sempre em conta o dever geral de diligéncia contido no
art. 64.° do CSC, segundo o qual aqueles “...devem actuar com a diligéncia de um gestor
criterioso e ordenado, no interesse da sociedade, tendo em conta os interesses dos s6cios
e dos trabalhadores”.

“Segundo RAUL VENTURA (Sociedades por Quotas, Comentario ao Cédigo das
Sociedades Comerciais, vol. Ill, Coimbra, Almedina, 1991, p. 148 e 149) essa
diligéncia “é um critério vinculativo para a apreciagdo da conduta do gerente no
cumprimento de todos os seus deveres e “...ndo € apreciada como a culpa em concreto,
em funcdo do comportamento normal do proprio gerente. H4 um padrdo objectivo, que
ndo é o do simples bom pai de familia mas sim de um gestor dotado de certas
qualidades. ...”.
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“Daqui resulta, portanto, que o0s gerentes respondem civilmente para com a
sociedade relativamente a danos causados a esta por factos préprios e violadores de
deveres legais e/ou contratuais, a menos que demonstrem ter agido sem culpa.”

“Afigura-se-nos estarmos perante situacdes de responsabilidade obrigacional,
como ¢é defendido por grande parte da doutrina (Vide, entre outros, RAUL VENTURA,
Dissolucéo, I, pp. 211 e ss., PEREIRA DE ALMEIDA, Sociedades Comerciais, pp.
109-111 e MENEZES CORDEIRO, Da Responsabilidade dos Administradores das
Sociedades Comerciais, p. 493 e ss., embora este admita a hipdtese de cumulacdo das
duas responsabilidades), quer porque se considera que os administradores s&o
mandatarios (CUNHA GONCALVES, Comentério, Vol I, pp 427 e s.), quer porque
negando-lhes essa qualidade, se reconhece como fonte directa das obrigacdes dos
administradores o acto negocial da nomeacdo (RAUL VENTURA, Dissolucdo II,
sendo gue esta obra e a anterior sdo referidas no estudo de RAUL VENTURA e BRITO
CORREIA, varias vezes citado, a p. 120).”

“Ora, face ao disposto no citado art. 72.%, n.os 1 e 2 do CSC, e como ja se deixou
referido supra, a responsabilidade ai prevista € uma responsabilidade subjectiva,
havendo que extrair dai as devidas consequéncias, pois, como afirmam R. VENTURA e
BRITO CORREIA (op. cit. p. 414), “...decorre da parte final do n.® 2 deste artigo que a
responsabilidade dos administradores € subjectiva, quer dizer assenta na culpa destes.
Simplesmente recai sobre o préprio administrador, autor do acto, o 6nus da prova de
que ndo procedeu com culpa. Esta era ja a regra do direito civil portugués no campo da
responsabilidade obrigacional. ...”.

Alias, de forma esclarecedora, a proposito de tal tipo de responsabilidade, afirma
MARIA ELISABETE G. RAMOS (ALEXANDRE SOVERAL MARTINS e
OUTROS, Problemas do Direito das Sociedades, IDET, Almedina, 2003, p. 77) que
“...0art. 72.°, n.° 1, patenteia um proposito de individualizacdo da responsabilidade —
responsaveis sdo os titulares do 6rgdo administrativo e ndo o proprio 6rgdo. Desde
logo, o teor literal da norma é revelador deste intuito. Comeca este preceito por
identificar os sujeitos responsaveis dizendo que «os gerentes, administradores ou
directores respondem para com a sociedade ...” (art. 72.°, n.° 1). Ao que acresce que 0S
gerentes, administradores ou directores sdo responsaveis por factos proprios. Aspecto
que assume particular importancia no contexto das sociedades que tém um orgéo de
administracdo de composicdo pluripessoal, porque revela que a mera circunstancia de
uma pessoa pertencer ao O6rgdo de administracdo ndo € suficiente para a sua
responsabilizacéo.
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A responsabilidade dos gerentes ndo tera, no entanto, lugar, nos termos do n.° 4 do
citado artigo 72.°, quando o acto ou omissdo assente em deliberacdo dos sécios, ainda
que anulavel.

Relativamente a esta causa de exclusdo da responsabilidade, ja decidiu este
Tribunal que “ [a] regra que o n.° 4 do art.° 72.° do CSC estabelece, contém uma causa
de justificacdo do acto praticado pelos gerentes em cumprimento de um dever imposto
por uma deliberagdao anuldvel, mas ja ndo de deliberacdo nula” e que essa regra nao
exclui a responsabilidade por actuacdo ilicita, nos termos do art.° 483.° do CC, por
violacdo do interesse social na execucdo da deliberacdo que mandatou os gerentes para
proceder a venda do bem da sociedade”. (Ac. de 10.1.2002, Agravo de n.° 3623/01-7.2
in Sumérios 1/2002).
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Obrigacional.

7.1. Nocdo de Responsabilidade Civil

Se a ambicdo néo te feriu
foi porque a desconheceste.
K. Norris

Os Instituto da responsabilidade civil mantém-se solidificado e incolume no
Ordenamento Juridico Portugués, apesar da voragem dos anos. Inocéncio Galvéo Telles
% refere que esta consiste na obrigacdo de reparar os danos sofridos por alguém,
indemnizando os prejuizos que alguém foi vitima, tornando o lesado indemne dos danos
sofridos, reconstituindo-se o status quo ante, nos termos do art.° 562.° do Cédigo Civil.

Assim, a responsabilidade civil consiste na obrigacdo de indemnizar, podendo a
indemnizacgdo consistir na reconstituicdo natural ou indemnizacdo in natura, mas,
sempre que esta na repare na integra os danos ou seja excessivamente onerosa para o
devedor, fixa-se um equivalente em sucedaneo pecuniario nos termos do art.° 566.° n.° 1
do Cadigo Civil, sendo estes os casos mais frequentes na pratica. Mas, como o fim da
norma € a reconstituicdo natural ou indemnizacdo especifica, s6 se pode recorrer a
indemnizacdo pecuniaria quando a reconstituicdo in natura nao se revele possivel.

Quanto aos danos, estes podem revestir natureza patrimonial ou ndo patrimonial, ou
danos morais, e estes também devem ser reparados, desde que merecam a tutela do
Direito, nos termos do art® 496.° do Coddigo Civil, que reza: “ Na fixa¢do da
indemnizacdo deve atender-se aos danos ndo patrimoniais que pela sua gravidade,
mere¢am a tutela do direito”.

7.2. Responsabilidade Criminal

A responsabilidade criminal apresenta uma faceta diversa. Supde a ofensa de interesses
que pela sua importancia se consideram como da prépria colectividade, havendo aqui
um objectivo de defesa social. Procura-se e pretende-se defender a sociedade contra
actos que a atingem nos seus aspectos fundamentais, actos que pela sua gravidade sé&o
qualificados como crime e sujeitam os respectivos autores a medidas diferentes da
simples indemnizacgdo patrimonial. Estas medidas sdo penas criminais ou medidas de

*® Direito das Obrigagdes, 7.2 Edicdo (Revista e Actualizada). Coimbra Editora.1997
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seguranca, visando a prevencdo geral ou especial, através da intimidacdo e de
readaptacdo do criminoso, ou de castigo, através da expiacdo do acto culposo cometido
37

7.3. Responsabilidade Disciplinar

A responsabilidade disciplinar visa reagir contra a infraccdo de deveres impostos pela
integracdo em determinados agrupamentos mais restritos, como por exemplo as regras
de conduta que estdo sujeitas as empresas cotadas em mercado regulamentado, muito
por forca dos principios da transparéncia, de informagdo, de veracidade, entre outros,
previstos no Codigo dos Valores Mobiliérios. Esta responsabilidade efectiva-se também
por meio de penas, mas distintas das penas criminais — sdo as chamadas penas
disciplinares.

7.4. Responsabilidade Obrigacional e Responsabilidade Extra-Obrigacional

A responsabilidade obrigacional supfe a falta de cumprimento de uma obrigacdo; a
segunda determina-se por exclusdo de partes. Se por exemplo duas partes estas ligadas
por um vinculo creditério, ou de outro vinculo, entre as legalmente admissiveis, € uma
obrigacgdo nascida de contrato ou de negdcio juridico unilateral ou de gestdo de negdcios
ou de enriquecimento sem causa. Existe uma relacdo obrigacional preexistente, O
devedor deixa de cumprir, desrespeitando o vinculo que o adstringia e com isso causa
prejuizos ao credor. Fica obrigado a indemnizar tais prejuizos, incorrendo em
responsabilidade civil. E esta responsabilidade diz-se obrigacional porque deriva da
violacdo de uma obrigacéo.

Nos casos restantes, a responsabilidade civil diz-se extraobrigacional. A
responsabilidade extraobrigacional é, toda ela, extra-contratual. A responsabilidade
obrigacional sera contratual ou extra-contratual consoante a obrigacao violada provenha
ou ndo de contrato.

7.5. Categorias de responsabilidade Extra-Obrigacional

%7 Actualmente h3 que distinguir das providéncias criminais propriamente ditas (penas e medidas de
seguranca) e as chamadas coimas. As coimas autonomizaram-se como algo diverso do Direito Criminal —
e estdo incluidas no denominado Direito de Ordenacdo Social. Os tais ilicitos da-se o nome genérico de
contra-ordenacBes. Ndo estdo sujeitos a tratamentos da criminalistica, visando descriminalizar
comportamentos ilicitos que se julga ndo merecerem ser qualificados como infracgdes criminais.
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b)

a)Os casos mais frequentes e caracteristicos da responsabilidade extra-
obrigacional sdo aqueles em que ela emerge de acto ilicito. Alguém pratica um
acto ilicito, violando um direito de outrem ou qualquer disposi¢do legal
destinada a proteger interesses alheios. Fica obrigado a indemnizar o lesado
pelos danos resultantes da violacgdo. Isto, em principio, desde que haja procedido
com dolo ou mera culpa (responsabilidade subjectiva) se a lei,
excepcionalmente, assim o estatuir. Tal é a doutrina do artigo 483.° do Codigo
Civil,

Mas concebe-se que a lei imponha responsabilidade mesmo a quem pratique um
acto licito. Trata-se de acto que a lei consente por considerar justificado em
atencdo & natureza do interesse que visa satisfazer, mas desse acto resulta
prejuizo para outrem. E a lei considera de justica que o titular daquele interesse,
podendo embora realizar o acto, ndo deixe contudo de indemnizar o terceiro pelo
dano que lhe cause. Por exemplo o art.° 339.° do Cadigo Civil (Estado de
Necessidade)

E concebe-se ainda, que alguém responda pelos prejuizos doutrem em atencéo
ao risco criado pelo primeiro, mesmo que este proceda sem culpa ou até
licitamente e mesmo que os danos ndo provenham de acto seu e sim de
acontecimento natural ou de acto de terceiro ou de acto do préprio lesado, Por
exemplo, uma pessoa cria determinado risco. Toma uma iniciativa que lhe é til
ou proveitosa mas que envolve perigos para terceiros. Constitui uma empresa
que exige a colaboracéo dos trabalhadores, sujeitos a acidentes no exercicio das
suas actividades (acidentes de trabalho), Utiliza no seu interesse, ainda que por
interposta empresa, um veiculo de transporte para os seus trabalhadores, e ocorre
um acidente de viagdo. Ou utiliza animais, como cées de guarda, que podem
causar danos a outros individuos, Aquela pessoa (que dirige a Instituicdo) esta
sujeita a responsabilidade pelo risco, nos termos legais.
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Capitulo VIII - A Culpa. Nocédo e Modalidades da Culpa

O escravo tem s6 um senhor; 0 homem ambicioso
Tem tantos quantas as pessoas que possam contribuir
Para o incremento da sua fortuna.

J. De La Bruyére

Para que o devedor se constitua em responsabilidade, ndo basta que tenha deixado de
realizar a prestacdo, tal como esta figurava no vinculo creditorio, e também ndo basta
que falte uma causa de exclusdo da ilicitude. Ser& necessario que entre a ndo realizacao
e 0 obrigado exista um nexo de imputagédo. A este nexo chama-se culpa.

A culpa é uma ligacédo psicoldgica ou moral — ou normativa — entre a conduta ilicita
e 0 agente, que leva a imputar a culpa ao agente, para o fim de o submeter aos efeitos
sancionatérios que o Direito associa, em principio, aos comportamentos por Lei
proibidos.

A culpa representa um juizo de reprovagdo. A mera circunstancia de a conduta do
agente na sua materialidade ou objectividade se mostrar contraria ao Direito ndo coloca
0 sujeito em situacdo de responsabilidade se ndo se confirmar, no caso concreto, que ele
devia e podia ter procedido de outra forma, pois sem esta censura ético-juridica ndo ha
sancdo. Portanto, s6 se infringe o dever, e portanto o Direito, quando se actua
culposamente, ou seja, a accao seja precedida de uma ilicitude subjectiva, que pressupde
culpa.

A culpa comporta duas modalidades fundamentais: o dolo e a mera culpa. A mera
culpa da-se também o nome de negligéncia. Culpa, por conseguinte, € um termo que
designa tanto o género como uma das espécies. Enquanto género abrange o dolo;
enquanto espécie contrapde-se ao dolo.

8.1. Dolo

O dolo é a modalidade mais grave de imputacdo do ilicito a alguém, em que o agente
merece a mais forte reprovagdo por maior ser a dependéncia entre o evento ilicito e a
sua vontade. E o dolo apresenta ainda mais do que uma variante. Por vezes, 0 agente
tem a intencdo de produzir o resultado antijuridico. Representa ou prefigura no seu
espirito — prevé — esse resultado como consequencia necessaria ou possivel da sua
conduta, mas ndo se abstém dessa conduta porque esta lhe confere exactamente o
resultado que o agente pretende e deseja. E assim o evento ilicito constitui o fim ou o
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objectivo do seu comportamento. E o chamado Dolo Directo. Acontece, por exemplo,
quando o mutuario deixa deliberadamente de restituir o capital emprestado, ofendendo o
direito do mutuante.

Outras vezes, 0 agente ndo tem a intencdo de produzir o resultado ilicito, pois
prossegue um outro fim; mas sabe que também produzira forcosamente um resultado
ilicito. Prevé o evento ilicito como consequéncia inevitavel da sua conduta, mas nao é
este 0 evento que o determina a agir; ndo obstante, aceita-0: e essa previsdo ndo é
suficiente para o levar a abster-se em termos comportamentais. Neste caso fala-se em
Dolo Necessario. Por exemplo, o administrador de uma empresa, em situacao
econdmica dificil, e na esperanca de efectuar um nego6cio muito proveitoso, que o
liberte da aflicdo econdmica, compra um jacto privado para impressionar 0s potenciais
clientes, o negocio ndo se realiza, sendo que tal facto o impossibilita a cumprir os
compromissos com 0s accionistas, trabalhadores, o Estado, os stackholders e
shareholders, porque adquiriu um jacto privado.

Por vezes ainda, o agente prevé o resultado ilicito, mas ndo tem a intencdo de o
produzir, ao contrario do que sucede no Dolo Directo; e tdo pouco prevé o resultado
como uma consequéncia certa, ao contrario do que sucede no Dolo Necesséario. O
agente move-se por finalidade diversa, prevendo apenas o resultado ilicito como
possivel. Tem a consciéncia que agindo de determinada maneira, o resultado ilicito
podera produzir-se, mas ndo tem a certeza de que se produzira.

Esta-se assim numa zona de fronteira ou de transicdo entre o Dolo e a Culpa.

S6 haverd Dolo se o0 agente, ndo se encontrando seguro de que o resultado ilicito se
dara, ndo se preocupa contudo com o que eventualmente podera ocorrer, isto é, 0 agente
aceita essa hipotese e portando quere-a. O agente ndo esta confiante na ndo ocorréncia
do evento reprovado por lei; mas esse estado de espirito mao o inibe de actuar pela
forma como o faz. E o chamado Dolo Eventual.

No Dolo h& sempre a previsao e aceitacdo do resultado antijuridico. O Dolo Directo
caracteriza-se pela intencdo de produzir esse resultado, seja o resultado previsto como
certo ou como possivel: 0 Dolo Necessario, por seu turno, ndo se tem a intencdo, mas se
prevé o resultado ilicito como certo: o Dolo Eventual ndo pressupde a intencdo e apenas
prevé o resultado ilicito como possivel, mas como a accdo é levada a cabo de forma
segura (pelo menos segundo a vontade do agente).

8.2. Elementos do Dolo

Para que haja Dolo € necessario um elemento intelectual e um elemento volitivo. O
elemento intelectual consiste na previsdo do resultado antijuridico e na consciéncia da
ilicitude da conduta. O elemento volitivo consiste em querer esse resultado, ou porque
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se actua segundo um comportamento “border line” ou porque pelo menos se aceita a sua
ocorréncia, tenha-se esta como segura ou apenas como eventual.

8.3. A Mera Culpa ou Negligencia

Nesta acepcdo, cabem as modalidades de nexo de imputacdo do acto ilicito ao agente
em que ndo ha previsdo ou aceitacdo do resultado antijuridico. Ou o0 agente nem sequer
prevé esse resultado, ou prevé-o como possivel mas sem que isso signifique aceita-lo,
aderir a ele, convicto como est o agente de que tal resultado néo se efectivara. Mesmo
assim, o acto ilicito é-lhe imputével porque deveria ele ter procedido por forma a evité-
lo, usando a diligéncia adequada. Embora faltando a previséo ou aceitagéo do resultado
antijuridico, existe contudo omissédo da diligéncia exigivel. Nessa omissdo consiste a
mera culpa.

Esta, por sua vez, pode ser consciente ou inconsciente. A mera culpa consciente esta
mais proxima do dolo, encontrando-se paredes meias com o dolo eventual. O devedor
da obrigacéo teve consciéncia que o evento ilicito poderia ocorrer, mas confiou que tal
ndo aconteceria e sO por isso agiu, ndo tendo contudo uma razoavel confianca, fruto da
sua propria inconsideracdo ou ligeireza.

A mera culpa inconsciente, por seu turno, verifica-se quando o agente nem sequer
pensou na possibilidade do evento ilicito, ndo o previu e dele ndo teve consciéncia.
Regra geral, a culpa inconsciente corresponde aos casos mais frequentes.

8.4. Apreciacéo da Culpa

A mera culpa traduz-se na omissdo da diligéncia exigivel, em que o agente devia ter
utilizado uma diligéncia que ndo empregou. Devia ter previsto o resultado ilicito, a fim
de o evitar, e nem sequer 0 previu, ou, se 0 previu, ndo fez o0 necessario para o evitar,
ndo usou das adequadas cautelas para que o evento se nao produzisse.

Contudo, urge determinar como empregar a diligéncia exigivel. Como aferir o
comportamento do agente, saber se ele usou ou ndo dessa diligéncia? Necessario se
torna, para o efeito, recorrer a determinado padrdo ou bitola, sendo possivel, em
principio, adoptar um de dois padrfes: ou 0 comportamento habitual do proprio lesante
ou o comportamento do homem comum. Ou se confronta a conduta do agente, na
hipotese concreta, com a forma como ele de ordinario procede; ou se confronta essa
conduta com a de uma pessoa media. No primeiro caso toma-se como figurino o autor
do acto ilicito, que terd procedido com culpa se ndo usou aquele grau de diligéncia,
maior ou menor, que coloca em causa as suas proprias coisas; no segundo caso 0
modelo adoptado é o homem-tipo, o bom cidaddo, ou, como diziam os romanos, 0
“bonus pater familias”, concluindo-se haver culpa do sujeito se ndo empregou a
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diligéncia que seria de esperar desse homem-tipo. Conforme a apreciacdo da culpa se
proceda de uma ou de outra forma, assim se fala de apreciagdo em concreto da culpa —
culpa subjectiva — ou de apreciacdo em abstracto da culpa — culpa objectiva.

Face ao Codigo Civil de 1867 a opinido dominante era no sentido de o critério
aplicavel, ser, em principio, o da apreciagdo em concreto da responsabilidade contratual,
com base no disposto no n.° 3 do artigo 177.° - e 0 de apreciagdo em abstracto da
responsabilidade extracontratual. Estas diferenciacGes entre responsabilidade contratual
e extracontratual tem em vista o critério rigoroso dessas expressdes, entendendo-se a
responsabilidade contratual a que provem da violacdo de um contrato e como
responsabilidade extracontratual a que apresenta diversa origem, baseie-se na violacao
de uma obrigacéo propriamente dita ndo decorrente de contrato ou na violacdo de um
dever de outra ordem.

E justificava-se esta posicdo pelo seguinte: diferentemente do que sucede na
responsabilidade extracontratual, na responsabilidade contratual existe um vinculo
prévio concreto derivado do acordo a priori estabelecido. Este vinculo estabeleceu-se
por entendimento entre as partes que entraram em contacto uma com a outra e
celebraram entre si uma convenc¢do. Cada uma delas, em principio, conhecia ou devia
conhecer a outra e portanto naturalmente esperaria dela, no desenvolvimento das
relagOes contratuais, a sua diligéncia habitual: nem diligéncia superior nem inferior,
apenas a habitual. Cada contraente poderia esperar da contraparte, e vice-versa, um
modo normal de actuacdo do outro, podendo exigir, ambos, reciprocamente, uma
relacdo que ndo se pautasse abaixo do nivel contratual a priori conhecido e desenhado
juridicamente, mas ndo podendo exigir da mesma relacdo um comportamento superior.
Dai a apreciacdo da culpa em concreto no dominio dos contratos.

Mas o actual Cddigo Civil afastou-se dessa orientacdo, adoptando o principio da
apreciacdo em abstracto em todos os campos da responsabilidade civil. Este principio
aparece plasmado, a propésito da responsabilidade extraobrigacional, no artigo 487.° do
Cadigo Civil:

“A culpa € apreciada, na falta de outro critério legal, pela diligéncia de um bom pai

de familia, em face das circunstancias de cada caso”

Mas adiante, no gque tange ao ndo cumprimento das obrigacdes, declara o artigo
799.°n.° 2 do Cddigo Civil:

“ A culpa ¢ apreciada nos termos aplicaveis a responsabilidade civil”

Formula esta, em que a responsabilidade civil tem o sentido restrito de
responsabilidade extraobrigacional. Mas o artigo 799.° n.° 2 do Cédigo Civil ndo exclui
0S casos em que a obrigacdo violada provenha de contratos, e por isso o critério de
apreciacdo em abstracto formulado no artigo 487.° C.C. aplica-se também a
responsabilidade contratual.
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O Cddigo vigente adoptou a locugdo romana do “bom pai de familia”, lancando mao
também da versédo francesa do Cddigo Civil napolednico, ao mandar observar, no artigo
1137, n.° 1, “tous les soins d’un bom pére de famille”.

E com isto se visa corresponder ao homem de diligéncia normal, encarado nédo
apenas no ambito das relacBes familiares, mas também nos varios campos de actuacéo.
E mais, pode-se até conceber este tipo abstracto de pessoa, independentemente da
qualidade de chefe de familia, que ndo é essencial a sua exacta caracterizagdo. Esta
infelicidade da lei poderia ter sido suprimida, por ser anacronica, declarando por
exemplo que «haveria culpa quando o lesante ndo procedesse como procederia, nas
circunstancias do caso, uma pessoa normalmente diligente. Seria uma maneira de dizer
as coisas de forma mais actualizada e adaptavel a toda a multiplicidade de situacgdes.

Assim, o proprio padrdo de afericdo da responsabilidade, nos termos do artigo 487.°
n .° 2 do Cadigo Civil refere expressamente as circunstancias de cada caso e essa
referéncia, significa, em primeiro lugar, que o proprio padrdo a ter conta varia em
funcdo do condicionalismo da hipotese e designadamente do tipo de actividade em
causa, ndo podendo o modelo ser 0 mesmo se tratar da construcdao de um imével por um
empreiteiro ou a condugéo de um processo judicial por um Advogado: ali, o paradigma
sera um tipo normal de construtor, aqui um tipo normal de Advogado. Em segundo
lugar, a alusdo as circunstancias de cada caso significa que, para se concluir se houve ou
ndo culpa, se deve conjecturar como 0 homem-padrdo — seja 0 comerciante idoneo, ou 0
cirurgido idoneo, ou o simples homem médio, desprovido de atributos e talentos
profissionais, se trata de uma actividade comum - cujo comportamento ocorra dentro do
condicionalismo concreto da hipotese, imaginando-se a conduta ideal integrada dentro
da prépria conduta habitual, mas ndo acima nem abaixo dessa bitola de
condicionalidade.

8.5. Graduacdo da Culpa

Tradicionalmente distinguiam-se trés formas de culpa quanto ao seu grau: culpa grave,
culpa leve, culpa levissima. A caracterizacdo destas varias modalidades opera-se dentro
do critério da apreciacdo objectiva, segundo o qual a culpa se afere pelo confronto com
um tipo abstracto de pessoa.

Quer a culpa grave — ou lata — quer a culpa leve correspondem a condutas de que
uma pessoa normalmente diligente — o bom pai de familias — se iria abster.

A diferenca é que na culpa grave, esta so resultaria de uma conduta particularmente
negligente, isto ¢, resulta de uma negligéncia grosseira: “ nimia vel magna negligentia”,
como lhe chamavam os romanos, que diziam consistir em “ non intelligere quod omnes
intelligunt”. Quanto a culpa levissima, esta reportar-Se-ia a uma conduta que apenas
uma pessoa excepcionalmente diligente conseguiria evitar.
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Ora para nao cair em culpa leve basta agir como um “bonus pater familias”, mas
para ndo cometer a culpa levissima ¢ necessario proceder como um “ diligentissimus
pater familias”.

Ora a culpa levissima so resultard em culpa, na verdadeira acepcédo da palavra, se, na
determinacdo da existéncia desta, se alargar a conduta de uma pessoa excepcionalmente
diligente — o diligentissimus pater familias — termo pelo qual se afere o comportamento
do sujeito. O que significa que, no ambito da apreciacdo em concreto, considera-se
culposo o comportamento do agente mesmo que ele tenha actuado com a diligéncia
habitual, deixando, todavia de usar um grau maior de zelo ou cuidado que teria sido
necessario para evitar o resultado ilicito.

A culpa grave, sabe-se em Direito, €, em principio equiparavel ao dolo, no sentido
que se a lei na sua letra so der relevancia ao dolo, a sua estatui¢do devera considerar-se
extensiva a culpa grave, salvo se em relacdo a determinado preceito legal houver
porventura razGes ponderosas para entendimento contrario. Isto no campo da
responsabilidade obrigacional.

Contudo, o panorama apresenta-se de modo diverso, quando, nos termos referidos,
se tenha de proceder a graduacdo de culpas concorrentes, em que, entdo, ndo estara
apenas em causa a culpa “stricto sensu” mas também 0 dolo, interessando qualquer
forma de culpabilidade na acepgdo ampla a palavra. E ao dolo corresponde a grau de
culpabilidade mais elevado do que a mera culpa, pois dentro do proprio dolo hd matizes
a estabelecer, como os ha dentro da mera culpa ou negligencia.

A culpa é apreciada em funcdo do comportamento de um homem normal. N&o pode
existir culpabilidade, pelo menos no d&mbito do Direito Civil, quando a um homem
médio, colocado na situacdo concreta do agente, ndo fosse exigivel comportamento
diverso do que este observou. Mas, a um homem médio ndo é exigivel que leve o seu
sacrificio a limites. Tal ponto de vista encontra corroboracdo nos preceitos dos artigos
437.° a 439.° do Cadigo Civil, que se ocupam do que tradicionalmente se chama o
problema da imprevisao.

Esses artigos supdem que se celebrou um contrato e se dd uma alteracdo das
circunstancias que torna a obrigacdo de uma das partes acentuadamente mais onerosa,
de tal modo que a exigéncia dessa obrigacdo afectaria gravemente os principios da boa
fé.

Assim, a prestacdo debitoria, em virtude da sua superveniente onerosidade, torna-se
inexigivel segundo a boa fé, precisamente porque ndo se poderia pretender que uma
pessoa média a efectuasse. Pois s6 de alguém excepcionalmente talentoso e cumpridor
se esperaria a sua realizacdo. E até se poderia afirmar que o cumprimento da obrigacéo
teria 0 seu qué de censuravel ou criticavel, por envolver o0 menosprezo de valores mais
altos, que seriam levados ao sacrificio pelo homem médio até aos seus limites. Nesta
vertente, a obrigacdo manter-se-ia, mas 0 seu ndo cumprimento ndo responsabiliza o
devedor, por auséncia de culpabilidade. O devedor, se assim o desejar, cumpre: todavia
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se ndo o fizer ndo fica sujeito a qualquer sangdo. E tem também a faculdade e o direito
de fazer resolver o vinculo, a fim de ndo permanecer indefinidamente sujeito a uma
obrigagdo inexigivel. Podendo entdo, promover essa resolugdo em juizo, pedindo ao
tribunal, com audiéncia da outra parte, que o liberte da obrigacgdo, dando esta sem efeito.

Ou pode, se preferir, solicitar ao tribunal que proceda a revisdo do vinculo, segundo
juizos de equidade, introduzindo as modificacBes necessarias para que da obrigacdo
desapareca 0 seu cardcter particularmente gravoso. No caso de ser requerida a
resolucéo, pode a outra parte opor-se declarando aceitar a revisdo nos termos expostos.

A hipétese mais frequente € aquela em que o vinculo nasce de contrato, casos
contemplados na letra dos artigos 437.° a 439.° do Cdédigo Civil. A resolucdo ou revisdo
tem entdo por objecto um contrato. O contraente afectado pela alteracdo das
circunstancias podera promover tal resolucdo ou revisdo. Adoptando-se a modalidade da
modificacdo equitativa, esta pode ndo atingir a obrigacdo da parte lesada mas a da outra
parte, como se, tornada excessivamente onerosa a obrigacdo do empreiteiro em face da
retribuicdo convencionada, se eleva essa retribuicdo. O que importa contudo é
restabelecer o equilibrio contratual. Contudo, devem os tribunais proceder neste
dominio com a maior cautela e prudéncia, de modo a evitar abalos perturbadores na
confianca que devem inspirar os vinculos obrigacionais e designadamente na seguranca
que deve sempre se revestir a figura juridica da contratacgéo.
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Ah, maldita ambicdo! Aos teus engodos
Devemos os grandes males que atormentam os mortais.

A. Thirkell.

Para que o devedor se constitua em responsabilidade ndo basta que deixe de cumprir
culposamente a obrigacdo. E necessario, ainda, que o credor tenha sofrido prejuizo; ou
seja, que ao acto ilicito e a culpa acresca este outro elemento. Ndo obstante o
comportamento reprovavel ou censuravel do devedor, nada o credor pode pretender se
desse comportamento ndo lhe advierem danos. A responsabilidade civil, incluindo a
obrigacional, traduz-se na obrigacéo de indemnizar, ora, se ndo existirem prejuizos nao
existira responsabilidade de indemnizar.

Pode suceder que alguém se compromete a representar outrem numa Assembleia
Geral, mas ndo comparece. A Assembleia Geral ndo se realiza por falta de quérum, que
ndo seria alcancada ainda que o mandatério estivesse presente. O mandante nao sofre
prejuizos, e portanto, ndo tem direito a qualquer indemnizacéo.

Contudo, os danos podem no entanto presumir-se, sem possibilidade, em principio,
de prova em contrario, 0 que acontece se passou sinal ou se estabeleceu clausula penal.

9.1. Nocéo de Prejuizo

O prejuizo ou dano consiste em se sofrer um sacrificio, tenha ou ndo contetdo
econdmico. Conforme os casos, assim se fala de danos patrimoniais ou de danos nédo
patrimoniais, estes Ultimos também designados correntemente de danos morais.

Determinada pessoa é afectada num bem, que deixa de poder gozar de todo ou de
que passa a ter gozo mais reduzido ou precério. Ou fica sujeito a uma vinculacdo, por
exemplo, uma divida, a cuja satisfacdo terd de destinar bens materiais. Ou sofre uma
frustracdo consistente em deixar de adquirir ou de ver valorizados bens materiais ou em
deixar de se libertar do passivo. Assim, um objecto de que se € proprietario perece ou
deteriora-se. E-se atingido na integridade fisica, com as inerentes dores, desgostos,
vexame e mais incomodos; para tratar o ferimento sofrido, chama-se um médico, cujos
honorarios se satisfazem; da agressdo resulta diminuicdo da capacidade de trabalho,
com o que se passa a auferir menos proventos do que anteriormente. E-se vitima de
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difamacdo e ndo so se fica afectado na honra como reflexamente se perde clientela no
exercicio da actividade profissional, com diminuicdo de ganhos. Deixando de receber o
objecto a que se tem direito, perde-se a oportunidade de o vender com lucro. Eis uma
série de exemplos que interessam, uns & responsabilidade obrigacional, outros &
responsabilidade extra-obrigacional, e em que se tém em vista tanto danos patrimoniais
como danos ndo patrimoniais.

9.2. O Prejuizo concreto

O prejuizo concreto ¢ o dano real, o dano como se apresenta “in natura”, consistente na
privacdo ou diminuicdo do gozo dos bens, materiais ou espirituais, ou na sujeicdo a
encargos ou na frustracdo da aquisicdo ou acréscimo de valores. A destruicdo ou
danificacdo de um objecto, as maiores despesas que se tém de contrair e satisfazer para
guardar uma coisa, a nao aquisicdo de novas accles por valor inferior ao da cotacdo em
resultado de aumento de capital a que o mandatario do accionista se esqueceu de
concorrer por conta deste, a diminuicdo no conceito pablico, sdo modalidades de
prejuizos efectivos, sdo prejuizos concretos.

Se existir alguém responsavel pelos prejuizos e portanto obrigados a repara-los, tem
de reconstituir a situacdo que existiria se eles ndo houvessem verificado (art.° 562.°
C.C.), e em principio, embora ndo seja essa na pratica a solucdo mais frequente, a
reparacdo consistira na reconstituicao natural da situacdo em que o lesado se encontraria
se nao tivesse dado o evento danoso (art.® 566.° n° 1 C.C.). Procurando-se
proporcionar-lhe 0 gozo dos proprios bens que fruiria se ndo fora a lesdo, ou 0 gozo de
bens iguais, ou exonera-los de responsabilidade que contraiu. Por exemplo, fornece-se
ao lesado, contra pagamento do respectivo valor de subscricdo, um numero de accdes
igual as que ele deixou de adquirir.

E assim a determinacdo ou conhecimento dos prejuizos concretos ou reais torna-se
necessaria, antes de mais nada, para se proceder a sua reparacao natural.

Contudo, essa indemnizacdo em substancia pode ndo ser possivel ou ndo reparar
integralmente os danos ou ser excessivamente onerosa para o responsavel (art. 566.° n.°
1 C.C.). Por exemplo, a retractacdo publica de uma difamacao podera nao reparar todo o
mal causado. Quanto & excessiva onerosidade, existird se o valor a despender com a
reparagdo natural for muito superior ao prejuizo efectivamente sofrido, como na
hipdtese de ter de se substituir um objecto perdido por outro de valor sensivelmente
mais elevado.

N&o sendo caso de proceder a reparacdo em substancia por alguma das razfes
apontadas, tem cabimento a reparacdo em valor, que é na pratica a mais vulgar. Mas
urge proceder & avaliacdo dos danos. Tem de se determinar quanto eles valem,
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reduzindo-os a expressao pecuniaria. O valor assim apurado recebe também o nome de
prejuizo; é o prejuizo concreto, que interessa para efeitos de célculo da importancia em
dinheiro a satisfazer como equivalente dos danos reais (art.° 566 n.° 1 Cddigo Civil)

9.3. Danos emergentes e lucros cessantes

Os prejuizos patrimoniais, segundo uma distincdo que vem do Direito Romano,
distinguem-se em danos emergentes e lucros cessantes. A vitima pode reclamar ndo so
dos primeiros como dos segundos.

Os danos emergentes traduzem-se numa desvalorizacdo do patrimonio, os lucros
cessantes numa sua ndo valorizacdo. Se diminui o activo ou aumenta o passivo, ha um
dano emergente (damnus emergens); se deixa de aumentar o activo ou de diminuir o
passivo, hd um lucro cessante (lucrum cessans). Ali da-se uma perda, aqui a frustracdo
de um néo ganho.

Para abranger estas duas modalidades de danos, diz o artigo 564.° n.° 1 do Cadigo
Civil:

O dever de indemnizar compreende ndo s6 o prejuizo causado, como os beneficios
que o lesado deixou de obter em consequencia da lesao”

9.4. Danos n&o patrimoniais

Os danos ndo patrimoniais também sdo chamados de danos morais. Trata-se de
prejuizos que nao atingem em si o patrimonio, ndo o fazendo diminuir nem frustrando o
seu acrescimo. O patriménio ndo € afectado; nem passa a valer menos nem a valer mais.

Existe uma ofensa a bens de caracter imaterial — desprovidos de conteddo
econdmico, insusceptiveis verdadeiramente de avaliacdo em dinheiro. S&o bens como a
vida, a integridade fisica, a salde, a correccao estética, a liberdade, a honra, a reputacao.
A ofensa objectiva destes bens tem, em regra, um reflexo subjectivo na vitima,
traduzindo na dor ou sofrimento, de natureza fisica ou de natureza moral. Os mesmos
factos podem produzir cumulativamente danos patrimoniais e danos ndo patrimoniais.
Sucede até por vezes que 0s primeiros se apresentam indirectamente como reflexo dos
segundos. Uma vez que estes danos sdo insusceptiveis de avaliacdo econémica, 0
dinheiro ndo os indemniza, porque ndo torna deles indemne a vitima. Esta posi¢do €
defendida pela tese negativista, que cita a exemplos casos em que a reparagao natural é
impossivel.
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Nos danos patrimoniais a indemnizacdo pecuniaria é realmente possivel, pois que a
soma recebida coloca o patrimoénio no nivel em que ele se encontraria se ndo fora a
leséo praticada. Mas nos danos ndo patrimoniais isso ndo sucede; os danos subsistem e
0 que se da é, noutros planos, um enriquecimento da vitima, que recebe um quantitativo
ndo destinado a substituir um valor econémico perdido ou frustrado.

Significa que ndo ha aqui indemnizacdo no sentido etimologico de fazer desaparecer
0 prejuizo, concreta ou abstractamente considerado, eliminando-o na sua propria
materialidade ou substituindo-o por um equivalente da mesma natureza, como é 0
dinheiro em relacdo aos valores patrimoniais.

Mas ha indemnizacdo no sentido de proporcionar ao lesado meios econémicos que
dalgum modo o compensem da lesdo sofrida, trata-se por assim dizer de uma reparacédo
indirecta. Na impossibilidade de reparar directamente os danos, pela sua natureza nao
patrimonial, procura-se repara-los indirectamente através de uma soma de dinheiro
susceptivel de proporcionar a vitima satisfacGes, porventura de ordem espiritual. Que
representem um lenitivo, contrabalancando até certo ponto os males causados.

Pode argumentar que os danos ndo patrimoniais, precisamente porque nao
patrimoniais, sdo insusceptiveis de avaliacdo em dinheiro e que, por consequencia, 0
quantitativo que se fixe para a sua reparacdo ndo poderd deixar de ser inteiramente
arbitrério. Contudo, o que se pede ao Julgador ndo € a avaliagdo dos danos morais como
equivaléncia & avaliacdo pecuniaria. Ou seja, 0 quantum necessario para obter aquelas
satisfacBes que constituem a reparacdo indirecta do Direito lesado, proporcionando-se
assim a fixacdo de uma compensacao que seja naturalmente proporcionada & gravidade
dos prejuizos. E nessa apreciacdo o Julgador fard uso do seu prudente arbitrio.

Muito se objecta com o caracter imoral da reparacdo de danos morais, pois diz-se
chocante e fruto da visdo materialista receber dinheiro em troca da privacdo de bens
espirituais, numa palavra, receber o “quantum doloris”.

Ora, imoral seria mercadejar bens espirituais, fazer comércio com eles, contudo, ndo
€ isso que estd em causa, ndo se trata de autorizar alguém a sacrificar bens dessa indole
em troca de dinheiro, mas sim, de impor ao ofensor uma san¢do em beneficio do
ofendido: sancdo que pela prépria natureza das coisas sO podera consistir em facultar a
este um substitutivo pecuniario. De qualquer modo, criticavel e ofensivo do sentimento
de justica ndo é poder a vitima dos danos morais reclamar uma compensacao material
que Ihe permita de algum modo equilibrar ou atenuar esses danos pela obtencdo de
distraccdo ou prazeres. Seria antes ndo receber a vitima dos prejuizos morais a
reparacdo destes — a Unica com eles compativel — e conservar o ofensor intacto o seu
patrimonio, continuando no tranquilo gozo de todos 0s seus bens.

A ressarcibilidade dos danos ndo patrimoniais ja € muito antiga, pois remonta ao
Direito Romano. Também no Direito Portugués, ja as Ordenagfes, quando alguém
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ficava privado de um objecto, expressamente lhe permitiam reclamar, além do seu valor
patrimonial, determinado segundo a “verdadeira estimagdo da coisa”, o respectivo valor
de “afei¢do”, cuja privagdo representava um inegavel dano moral e que seria taxado
pelo juiz. A favor dos danos morais se pronunciaram respectivamente Coelho da Rocha
e Correia Teles.

O artigo 496.° do Cddigo Civil ocupa-se dos referidos danos, dizendo no n.° 1:“ Na
fixagdo da indemnizagdo deve atender-se aos danos ndo patrimoniais que, pela sua
gravidade, meregam a tutela do direito”.
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Capitulo X. - Causalidade

Quando eu era rapaz, ouvi dizer
que qualquer pessoa
podia chegar a Presidente.

Comeco a acreditar.

C. Darrow

E a necessidade da exigéncia de nexo causal entre a inexecucdo da obrigacdo e os
prejuizos. Para haver responsabilidade ndo basta tdo s6 os pressupostos analisados, é
necessaria ainda a existéncia de nexo causal entre a inexecucdo da obrigacdo (acto
ilicito) e os prejuizos. Estes devem ser causados por aquela. O devedor sé se constituird
na obrigacdo de indemnizar o credor se e na medida em que 0S prejuizos por estes
alegados derivarem da falta de cumprimento. Tal requisito esta expressamente
formulado no artigo 798.° do Cdédigo Civil, onde se declara que o devedor que falta ao
cumprimento da obrigacao se torna responsavel pelo prejuizo que causa ao credor.

Contudo, urge saber quando € que juridicamente, um facto se pode e deve
considerar causa de certo evento e, nomeadamente, a violacdo de uma obrigacdo causa
de danos sofridos pelo credor? Tal questdo envolve o problema dificil da causalidade,
que iremos analisar de seguida, referindo o suficiente para a sua compreensdo e
resolucéo.

10.1. Teoria da equivaléncia das condicbes

E uma das mais antigas concepcdes juridicas de causalidade, também chamada da
“conditio sine qua non”, que se limita a aplicar ao Direito o conceito filosofico ou
naturalista sustentado designadamente por Stuart Mill. Segundo tal teoria, causa de um
evento € cada uma das condicdes, positivas ou negativas, que concorrem para a sua
producdo. Qualquer destas condi¢Bes funciona como causa, porque basta a falta de uma
para o evento ndo se verificar. Assim, as condi¢Oes equivalem-se: cada uma é condigéo
essencial — sine qua non — do resultado. No Direito, esta teoria surgiu pela méo de Von
Buri, que sustentou ser causa de um dano todo o facto sem o qual esse dano se ndo teria
produzido. Contudo, pelos Juristas, esta teoria ndo poderd nunca ser perfilhada, pois
conduz a absurdos e é facil coloca-la em evidéncia através de ligagdes entre toda e
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qualquer accdo logica ou possivel e especulativa com a reac¢do subjacente. Ha quem
procure afastar os resultados inadmissiveis desta teoria fazendo intervir a ideia de culpa,
mas mesmo assim, o sujeito s6 responderia por aqueles de que teve culpa. Mas, mesmo
assim, esta solugdo ndo € aceitdvel em toda a sua pureza ou extensdo. Porque, em
primeiro lugar, ndo se mostra susceptivel de aplicacdo nos casos de responsabilidade
objectiva. Ora se a responsabilidade € independente de culpa, ndo pode esta servir como
critério, ou critério Unico, a luz do qual se determinem, entre os danos de que 0 acto
ilicito é condicao ou pressuposto, quais devem e quais ndo devem entrar no computo da
indemnizacdo. Em segundo lugar, mesmo nos casos que constituem a regra de
responsabilidade subjectiva, a culpa so ¢ exigivel em relacdo aos danos que abranja. E a
obrigagdo de indemnizar, desde que haja culpa, pode compreender prejuizos a que a
culpa se ndo estenda. Ora, torna-se necessario evitar as consequéncias absurdas e
chocantes a que levaria a adopgdo, em matéria de responsabilidade, do puro conceito
naturalista da causalidade, ndo bastando o simples jogo do requisito da culpa, mas ha
que operar no terreno da causalidade, adaptando-se o conceito de causa para efeitos
legais, e ndo importando noc¢des trazidas de outro ramo do saber, reelaborando-os
aquando da introducdo no quadro legal. Ora é necessario restringir o conceito de causa
para efeitos legais. E causa juridicamente relevante ndo sera toda e qualquer condicao,
mas sé a que se apresente de determinados caracteres. Ora, mas qual o critério a cuja luz
se vai definir a causa ou causas juridicamente significativas entre as multiplas condi¢des
que concorrem para a producédo de certo resultado. Algumas solugdes foram apontadas,
merecendo especial mencdo a teoria da causa proxima e da causa adequada. Esta ultima
foi a que ganhou mais adeptos e considera-se consagrada na nossa legislacéo.

10.2. Teoria da Causa Adequada

A orientacdo dominante, actualmente, pelo menos em certos paises, consiste em s
considerar como causa juridica do prejuizo a condicao que, pela sua natureza e em face
das circunstancias do caso, se mostre apropriada para o gerar. E assim a ideia da
causalidade fica restringida as condi¢Bes que, nos termos expostos, apresentem aptiddo
ou idoneidade para a producdo do dano. Causa sO serd a condicdo adequada a essa
producdo, dai 0 nome por que esta concepcdo é conhecida.

Vaérias formulages comporta a teoria da causa adequada, e talvez a melhor seja a
seguinte: como causa adequada deve considerar-se, em principio, toda e qualquer
condicdo do prejuizo. Mas uma condigdo deixard de ser causa adequada, tornando-se
juridicamente indiferente, desde que seja irrelevante para a producdo do dano segundo
as regras da experiencia, dada a sua natureza e atentas as circunstancias conhecidas do
agente, ou susceptivel de ser conhecida por uma pessoa normal, no momento da pratica
da accgdo. A irrelevancia surge quando, dentro deste condicionalismo, a ac¢do nao se
apresenta de molde a agravar o risco de verificagdo do dano.
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10.3. A Solucéo na lei portuguesa

Até aqui expusemos o ponto de vista que se afigura de melhor “de iure constituendo”,
ou seja, 0 que nos parece corresponder de mais curial pelo seu maior ajustamento as
exigéncias da vida juridica. Cumpre entdo analisar o que de melhor se apresenta “de
iure constituto”. A face da lei vigente, o Cédigo Civil de 1966 procurou resolver o
problema no artigo 563.°, cuja epigrafe refere justamente “Nexo de causalidade”. Ai se
1&: “A obrigacdo de indemnizar sé existe em relacdo aos danos que o lesado
provavelmente ndo teria sofrido se ndo fosse a lesao”.

Este artigo mostra ndo serem indemnizaveis todos os danos de que o acto seja
condicdo. Repudia a teoria da equivaléncia das condi¢Ges. N&o se contenta com a mera
condicionalidade: exige algo mais, revelando a intencdo de limitar os prejuizos
indemnizéveis mediante uma concep¢do mais restrita do nexo causal. Para que possa
exigir-se o ressarcimento de certo dano, é necessario que o acto seja condicdo dele; mas
ndo é suficiente, mas tdo sé aqueles que o lesado provavelmente ndo teria sofrido se nao
fosse a lesé&o.

Assim, a lei reconduz a questdo da causalidade a uma questdo de probabilidade, o
que significa aderir a tese da causa adequada, pois causa adequada é justamente aquela
que, agravando o risco de producdo do prejuizo, o torna mais provavel. Contudo, a
concretizacdo da ideia de causalidade adequada envolve pormenores de que o Cddigo se
ndo ocupa, parecendo de observar que quanto a esses pormenores a linha de pensamento
delas se olvidou.
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Capitulo XI - O Business Judgment Rule e os Parametros nas tomadas
de decisOes pelos Administradores

A América é o Unico matriarcado

Em que as mulheres combatem
pela igualdade.

A. Roth

O Business Judgment Rule desenvolveu-se nos Estados Unidos da América com o
objectivo de proteger a discricionariedade das decisbes dos administradores das
empresas aquando do exercicio das suas fungbes, assim, este Instituto — Business
Judgment Rule — consiste de um leque alargado referente ao controlo pelos Tribunais
em relagdo as deliberacfes e tomadas de decisdo dos administradores, tendo em conta a
presuncdo de regularidade dos actos dos administradores das empresas.

Este Instituto Juridico iniciou-se com o julgamento do caso Otis & Co. Vs.
Pennsylvania R.co., 61 F. Supp. 905 (D.C. Pa. 1945) nos Estados Unidos, onde o
Tribunal Federal Americano sentenciou que 0s erros cometidos no exercicio das
atribuicdes de funcdo de administracdo de uma ou mais empresas, sobretudo, no que
tange ao julgamento de um negdcio efectuado pela administracdo em nome da empresa,
ndo sujeita o administrador a responsabilidade por negligéncia perante o0s acccionistas.

A regra tem como principal objectivo evitar a ingeréncia dos Tribunais e dos socios
na medida em que estes se possam substituir aos administradores, arbitrariamente, de
acordo com os seus interesses e decisdes. Assim, o administrador, dentro dos limites
legais e dos estatutos da empresa, tem garantida a liberdade para decidir sobre a
oportunidade e a conveniéncia dos seus actos de administracdo e de gestdo,
considerando-se a partida que os leva a cabo de acordo com 0s preponderantes e
relevantes interesses da empresa ou sociedade comercial que administra.

No entanto, o Business Judgment Rule ndo constitui nem possui uma moldura de
obrigagdes e principios a que os administradores estdo vinculados, e nem se encontra
codificado de maneira uniforme no Direito Americano. Por consequéncia, verifica-se
que as premissas sdo construidas a par e passo a partir do julgamento de actos de
responsabilidade dos administradores, ao mesmo tempo que se analisa o dever de boa-fé
da administracdo visada, em cumprimento dos deveres de diligéncia (duty of care) e
lealdade (duty of loyalty) para com os accionistas. *

® Hunt, Peter A. Structuring Mergers & Acquisitions — pgs 497
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E embora estes deveres corroborem a presuncdo de que os administradores, regra
geral, estdo sempre bem informados no processo de tomada de decisfes estratégicas, é
possivel afastar tal presuncdo, comprovando a negligéncia grave (gross negligence) das
suas condutas. Por exemplo, no caso “Smith v. Van Gorkon”, o Supremo Tribunal de
Delaware, por trés votos contra dois, decidiu que os administradores ndo haviam sido
adequadamente informados a respeito da proposta de compra da empresa, nem
realizaram diligéncias maiores de modo a se inteirarem do negdcio, concluindo assim
que agiram com negligéncia grave, e portanto, ndo estavam protegidos pelo Bussiness
Judgment Rule.

Em concluséo, se o administrador se muniu de comprovado cuidado e de boa-fé no
exercicio das suas funcOes, tendo em vista a prossecucdo do objecto social e os
interesses da empresa, ndo podera ser responsabilizado pelo fracasso e insucesso da sua
decisdo, ou por erros de anélise e de julgamento, ou de valoragdo de um negdcio,
estando, portanto, protegido pelo Bussiness Judgment Rule. *°

A origem histérica do Business Judgment Rulle como principio da Jurisprudéncia
nos Estados Unidos remonta a 1829, no caso Percy v. Millaudon, decidido pela
Suprema Corte do Lousiana.

Este “leading case” foi decidido de forma a determinar que o simples prejuizo ndo ¢
suficiente para fazer o administrador da companhia responséavel, sendo necessario
provar que o acto era incompativel com o padrdo comum exigivel do homem médio.

Da mesma forma agiu a Suprema Corte do Alabama, em 1847 (Godbold v. Branch)
e a Suprema Corte de Rhode Island, entre 1850 e 1853. Esta decidiu que “o
administrador ndo seria responsabilizado pela consequencia do erro se agiu de boa-fé e
nos interesses da sociedade, bem como com o devido cuidado e diligencia”. 40

A doutrina norte-americana enuncia duas premissas a aplicagdo do Business
Judgment Rule: (I) a propria natureza falivel do ser humano; (Il) a necessidade de
incrementar ou dinamizar os negdcios sem sobrecarregar a maquina Judiciaria.

% http://www.ebartigos.com/articles/2720871/Business-Judgment-Rule-como-parametro-nas-decisoes-
dos-adminstardores(paginal.html#ixzz17QRUggO

a0 Silva, Alexandre Couto. Responsabilidade dos administradores de Sociedades Andnimas: Business
Judgment Rule. Rio de Janeiro: Elsevier, 2007, p. 141. O autor cita também o precedente Hodges v. New
England Screw Co., 3 R.l. 312 (1850) e o seguinte: “Many of these early cases simply stated that
directors and officers were not liable for honest mistakes or errors of judgment. Other cases held that
directors and officers incurred liability only for errors “of the grossest kind”. [McMurray, Marcia M. One
historical perspective on duty of care, duty of loyalty, and the business judgment rule. (Special Project:
Directors and Officer Liability). Vanderbilt law Review, Saint Paul, v. 40, n.3, p. 613-2. April 1987.]
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E, porque ndo referir, a conviccdo de que as pessoas boas, honestas e integras ndo
quereriam servir como administradores de empresas se a Lei delas exigisse um grau de
diligéncia e responsabilidade n&o exigivel ao cidaddo comum **:

“Directors must satisfy their duty of care in declaring dividends and authorizing other
corporate distribution of property to the shareholders: [...] Directors have broad
discretion in determining the appropriate amount and frequency of dividends.
Accordingly, the courts will not disturb the business judgment of directors in declaring
dividends unless the director’s action is arbitrary and irrational or involves a conflict of
interests between themselves and the shareholders. (SOLOMON, Lewis D: FESSLER,
Daniel Wm; WIMATRH Jr.; ARTHUR E., Corporations and alternative business
vehicles. Santa Monica, 1994, p. 4-24-25) apud Silva, Alexandre Couto.
Responsabilidade dos administradores de Sociedades Anonimas: Business Judgment
Rule. Rio de Janeiro: Elsevier, 2007, p. 143-144.”

Podemos afirmar que séo cinco os elementos da regra de julgamento de negocios,
consolidadas em reiteradas decisbes do Tribunais norte-americanos: (1) decisdao ou
Julgamento do negdcio; (1) desinteresse e independéncia; (111) dever de diligéncia; (1V)
boa-fé; (V) inexisténcia de abuso de discricionariedade. *?

O Business Judgment Rule nada mais é que a consagracao do principio da livre
apreciacao da prova e da independéncia dos Tribunais, bem como a aplicacéo de juizos
de equidade. *

A regra estatui que as decisdes ou julgamentos de negdcios honestos e tomados de
boa fé e com base em investigacGes razoaveis ndo serdo questionaveis judicialmente,
ainda que a decisdo seja ou se revele errada, ou menos adequada, infeliz ou até mesmo
desastrosa. Como no caso Shlensky v. Wringley, 237 N.E. 2ed (111.Ap.1968), a decisdo
dos administradores da equipa de beisebol Chicago Clubs de estar impedida de efectuar
jogos nocturnos, logo impossibilitada de transmissdo televisiva, por ndo terem sido
instaladas luzes no Campo de Wringley. E, ainda, no caso Kamin v. American Express
Co., 383 N.Y.S.2d 807 (Sup. Ct. 1976), sobre politicas de dividendos e distribuicdes de
resultados foram declarados tendo os administradores poderes discricionarios para
determinar a quantia e a frequéncia dos dividendos que ndo estardo sujeitos a analise
judicial, desde que os dividendos ndo sejam arbitrarios ou irracionais. ** Se a deciséo é

41ARSHT, Samuel S. The Business Judgment Rulle revisited, in Hofstra Law Review, 81/93 (1979) apud
CORREA-LIMA, Osmar Brina. Responsabilidade civil dos administradores de Sociedades Andnimas. Rio
de Janeiro: Aide, 1989, p.128.

2 SILVA, Alexandre Couto, responsabilidade dos administradores das sociedades andnimas: Bussiness
Judgment Rule. Rio de Janeiro: Elsevier, 2007, p. 195.

3 CARVALHOSA, Modesto. Comentario a lei das sociedades andnimas, Outubro de 2001. 4. °. ed. Sdo
Paulo: Saraiva.

* Directors must satisfy their duty of care in declaring dividends and authorizing other corporate
distribution of property to the shareholders: [...] Directors have broad discretion in determining the
appropriate amount and frequency of dividends. Accordingly, the court will not disturb the business
judgment of directors in declaring dividends unless the directors actions is arbitrary and irrational or
involves a conflict of interests between themselves and the shareholders (SOLOMON, Lewis D.:FESSLER)
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ilegal a regra do Business Judgment Rule ndo protegera esta decisdo, como aconteceu
no caso Miller v. AT&T Co., 507 E2d 795 (3d Cir. 1974) %°

A racionalidade por detras do Business Judgment Rule assenta em cinco factores: no
primeiro factor, os Tribunais reconhecem que, mesmo desinteressados, bem-
intencionados e informados, os administradores poderdo tomar decisées sem cuidado ou
planeamento, incorrendo a companhia em grandes prejuizos. Por essa razdo, a regra do
Business Judgment encoraja pessoas competentes a se tornarem administradores que,

sem a regra, declinariam o convite por receio de serem pessoalmente responsabilizados.
46

No segundo factor, a regra do Business Judgment Rulle reconhece que os actos dos
administradores, por si sO, representam um risco e incerteza, por isso encoraja 0S
administradores a se engajarem em actividades e negdcios com potencial para 6ptimos
retornos, mas com alguns riscos. Os administradores necessitam de discricionariedade
para entrar em novos mercados, desenvolver novos produtos, inovar e assumir outros
riscos. Comummente citados sao os “fundadores da McDonalds Corporation, que
investiram US$ 3 milhdes na patente de uma nova técnica de fabricar hamburguer, e se
fossem avessos ao risco, nunca teriam tomado essa decisdo lucrativa */

No terceiro factor, o Business Judgment Rulle evita que os Tribunais se envolvam
em complicados processos de tomada de decisdo — tarefa para a qual ndo estdo
devidamente preparados para executar — os administradores sdo, na maioria dos casos,
mais qualificados para tomadas de decisdo de negdcios que 0s Juizes. Contudo, para um
Juiz é relativamente fécil verificar se o administrador tomou uma decisdo de boa-fé,
devidamente informado e com cautela, no interesse da companhia.

No quarto factor, a regra do Business Judgment Rulle garante aos administradores
mais do que garante aos accionistas. Se aos accionistas é concedido o direito de
demandar a revisdo de decisdes dos administradores, o resultado s6 pode ser a
transferéncia de autoridade do Conselho de Administracdo para qualquer accionista que
deseje reclamar. Em resumo, a regra protege a sociedade e 0s seus accionistas de outros
accionistas.

Em quinto lugar, os Tribunais entendem que os accionistas descontentes podem
sempre destituir os administradores, e, os autores de ac¢des contra administradores,

> BLOCK, Dennis J.; Barton, Nancy E.; RADIN, Stephen A. The Business Judgment Rulle: fiduciary duties
of corporate directors. 5 ed. New York: Aspen Law & Business, 1998, v. 1, p. 12-18.

*® The Business Judgment Rulle is a judicially - created doctrine based on the view that qualified persons
would not choose to serve as corporate directors or officers if the law imposed upon them a higher
standard of care than of an ordinary person in the performance of his duties. From the corporate
perspective, the rule allows corporate management to formulate policy and to make business decisions
without the fear of personal liability. In effect, the business judgment rule bars judicial inquiry into
actions taken by corporate directors in good faith and made with the exercise of sound business
judgment (GOLDBERG, Mindy K. The business judgment rule, due care and experts: how much
information is enough? Jounal of Law and Commerce, Pittsburgh, v. 193, p. 225. Summ. 1987)

4 BLOCK, Dennis J.; Barton, Nancy E.; RADIN, Stephen A. The Business Judgment Rulle: fiduciary duties
of corporate directors. 5 ed. New York: Aspen Law & Business, 1998, v. 1, p. 12-18.
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obrigatoriamente, devem provar os factos alegados, assim, o administrador devera
apenas efectuar prova em contrario, comprovando a razoabilidade e a legalidade da sua
conduta.

A verdadeira concepcdo do Business Judgment Rulle nos Estados Unidos foi esta, e
talvez esta seja uma das maiores contribuicdes do Direito Norte-Americano para 0s
mecanismos do Corporate Governance, e quica a melhor contribuigdo, neste contexto,
de todo o sistema da common law — E o entendimento de Williamson “® (1996):

“What is known as the “business judgment rule” holds that absent bad faith or
some other corrupt motive, directors are normally not liable to the corporation for the
mistakes of judgment, whether those mistakes are classified as mistakes of facts or
mistakes of law (Gibson, 1986, p. 741). Not only does the rule serve as “ a quasi-
jurisdictional barrier to prevent courts from exercising regulatory powers over the
activities of corporate manager (Manne, 1967, p. 271), but “The Courts” abdication of
regulatory authority through the business judgment rule may well be the most
significant common law contribution to Corporate Governance ( Gibson, 1986, p. 741).
The business judgment rule, wich applies to the relation between shareholders and
directors, can be interpreted as a particular manifestation of forbearance doctrine,
wich applies to the management of the firm more generally. To review alleged mistakes
of judgment or to adjudicate internal disputes would sorely test the competence of
courts and would undermine the efficacy of hierarchy”.

Porém, situacdes ocorrem em que é necessaria uma aplicacdo muito cuidadosa deste
Instituto. E o que acontece quando se utiliza o Business Judgment Rulle com o que é
chamado na pratica empresarial das grandes empresas, expostas em mercado
regulamentado com as “defensives devices”, ou situagdes, por exemplo, de tentativa de
tomada de controlo da companhia, tratada por Bryer and Vlahkis *° (1984) da seguinte
forma:

“There appears to be a growing judicial and legislative trend in the United States
toward limiting the arsenal of defensive devices available to a corporation’s board of
directors in a takeover situation. Until recently, the distinct attitude of federal and state
courts was to afford a board of directors broad discretion in a corporate control contest
to implement any defensive step wich, in the board reasonable business judgment,
would further the best interests of the company’s stockholders, as well as the customers,
suppliers, employees and other economic and social constituencies served by the
company. The so-called business judgment rule limits the judicial inquiry into action of
corporate directors taken in good faith in the exercise of honest judgment in the lawful
and legitimate furtherance of corporate process. The business judgment rule nurtured
and environment of great creativity in devising methods to prevent a takeover or to

8 WILLIAMSON, Oliver E. The mechanisms of governance. New York: Oxford University Press, 1996, p.
98.

9 BRYER, Barry A. and VLAHAKIS, Patricia A. Takeover defence: the business judgment rule reviewed.
New York: International Financial Law Review, 1984, p. 20.
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assure the successful consummation of a corporate transaction with a chosen partner.
One of the defensive tactics developed and refined within this environment is known as
a lock-up arrangement. Lock-up arrangements typically involves the sale of an option to
buy, or the outright sale of, a block of stock or valuable assets by a company seeking to
defend against takeover or to assure consummation of a friendly deal. Lock-ups may
deter a disfavored bidder wishes to obtain *°. Lock-ups may also increase the cost of the
acquisition for a disfavored bidder or make it prohibitively difficult for a disfavored
bidder to garner the votes necessary to proceed with its strategy”

Este € somente um exemplo de posicbes defensivas assumidas pela empresa ao
abrigo da protec¢do do Business Judgment Rulle. A criatividade do mercado, por vezes,
ultrapassa a ficgdo, mas obviamente, ha limites para a utilizacdo do Business Judgment
Rule e a propria defesa deve ser legitima.

Num ambiente ou envolvente econdémica e empresarial onde o mercado de
transaccdes de valores mobiliarios € livre, embora fortemente regulado, e onde as partes
envolvidas nos negdcios conseguem trazer para o mercado e para a dinamica
macroecondmica imensos beneficios, o poder Judiciario deve abster-se de exercer um
poder, digamos, regulador.

Sucede por vezes que a respeito das aquisicdes e fusbes elaboradas ao abrigo do
Business Judgment Rule, a discussdo pode ser trazida a mesa de negociagdes devido ao
conflito de interesses que pode ocorrer no que tange ao administrador da companhia-
alvo, empenhado muitas vezes em defender a companhia do ataque potencialmente
prejudicial, mas também, e ndo raras vezes, interessado em defender a sua propria
pOSica0 na empresa.

E outros mecanismos de defesa existem, como por exemplo nas transac¢des de
acgdes com terceiros — white squire — ou venda de activos jéias da coroa — crown jewel
— ou oferta ao mercado por parte da empresa para recompra das suas proprias acces —
white knights — permutas e dividendos extraordinarios, ac¢oes ordinarias com direito a
super voto, poison pills shareholders rights plans (planos de pilulas de veneno),
resisténcia nao estruturada nas disputas pelo controle da empresa, entre outras.

Tais mecanismos de defesa citados sdo fruto de uma complexa criatividade por parte
de quem os detém e actua no mercado de capitais, conferindo uma dinamica — e de que
forma — aumentando sobremaneira 0 ambiente empresarial e econémico, local e
internacional. Toda a casuistica e toda a montagem desta logistica é extremamente
complexa, e em algumas situacdes, apenas se apresentam revestidos de Business
Judgment Rule, e s6 assim os administradores teriam e tém condi¢Ges de manejar estas
ferramentas e influir no mercado.

M. Lipton & E., STEINBERG: Takeovers & Freeze outs, 1984.
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11.1. A Responsabilidade dos Administradores para com a Sociedade e o
Principio Business Judgment Rule na Ordem Juridica Portuguesa

A responsabilidade dos administradores para com a sociedade é subjectiva — baseia-
se na culpa — ainda que a culpa se presuma. Contrariamente ao direito anglo-saxonico,
os Tribunais Portugueses ndo se imiscuem quanto ao mérito das decisbes de gestdo
empresarial, invocando o argumento de que tal implicaria imiscuir na vida diaria e
pratica das empresas, e ademais, 0s nossos Tribunais também néo estdo preparados para
efectuar estas avaliacOes.

Como se sabe e se depreende, o0 mundo dos negocios estd sujeito a riscos e
volatilidades constantes, com prospec¢do de mercado, negociagdes intensas, em que nos
processos de compra e venda em larga escala se regateiam céntimos do Euro ou do
Dolar, pois no processo de conclusdo dos negdcios que ndo raras vezes ultrapassam
bilhGes, todos os céntimos contabilizados atraves dos processos de negociacao
empresarial, descontos, rappel, monos, sobras, vendas a lote, podem permitir poupar
significativos milhGes. A isto acrescentamos a presséo constante a que os colaboradores,
gestores das mais diversas categorias ou escaldes intermédios estdo sujeitos, as
avaliacbes de desempenho, os prémios concedidos pela administragdo aos
departamentos diversos da companhia, para concluirmos que a actividade de gestdo ou
administracdo comporta sempre uma margem de risco, que, embora calculada, passe a
expressao “ as coisas podem sempre dar para o torto”, seja porque determinada empresa
tem como mercado prioritario, por exemplo, o Japéo, e por forca dos sismos e tsunamis,
catastrofes naturais, desastres ecoldgicos, estes clientes ou mercados que para a empresa
representam o grosso da facturacdo, deixam de absorver os produtos e servigos para que
a empresa comece a definhar e a atravessar um periodo de quebra de vendas, com o
acumular de stocks e a perecibilidade destes mesmos stocks, sejam produtos alimentares
com prazo de validade, sejam automoveis, sejam pecas de aeroplanos, entre outras.
Portanto, o risco calculado ndo exclui as imponderabilidades dos fendmenos que
ultrapassam a capacidade de previsao do melhor gestor, dai que qualquer administrador
tenha de correr riscos nas tomadas de decisdo, porque se assim ndo fosse, e 0
administrador receasse a todo 0 momento uma eventual ac¢ao de responsabilidade civil,
ele, como administrador, remeter-se-ia simplesmente a decisdes conservadoras que 0
protegessem, mas que ndo seria a melhor decisdo para a sociedade, para o pais e para 0s
sOcios e accionistas.

Por esta razdo nos Estados Unidos os Principios do Corporate Governance
consagraram a regra do Business Judgment Rule, e os tribunais americanos adoptaram-
no, com destaque para o Supremo Tribunal Federal de Delaware.

Contudo, enquanto nos Estados Unidos o Business Judgment Rule consiste numa
avaliacdo que protege os administradores, em Portugal, a postura predominante da
Jurisprudéncia, estranhamente, procura imputar e implementar ainda mais
responsabilizacao, insistindo-se em avaliar 0s processos de tomadas de decisdo, mais do
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que o0 merito da mesma, repetindo-se, 0s nossos Tribunais ndo estdo ainda preparados, e
num futuro proximo ndo estardo habilitados para sindicar posi¢cGes empresariais
efectuadas por gestores ou administradores, pois tal tarefa ultrapassa largamente a visao
meramente punitiva que os Tribunais Portugueses possuem, e ndo de analise econémica
e empresarial, com base em incertezas, ciéncias contabilisticas, finangas, e areas das
gestdo de empresas, e porque nao, também, as areas das ciéncias macroeconoémicas.

Assim, a responsabilidade civil tem assentado sempre na violagdo dos deveres legais
dos administradores, deveres concretos ou a violagdo do dever geral de diligéncia, cujo
padrdo ou bitola é aferido pelo “gestor criterioso e ordenado”, com toda a subjectividade
que esse comportamento representa.

Contudo, uma maior aproximagdo aos deveres gerais dos administradores é a
consagracdo do principio Business Judgment Rule no art.® 72.°, n.° 2 do CSC, que
procura proporcionar uma maior sindicalidade dos intérpretes da lei quanto ao processo
de decisdo dos actos dos administradores, e ndo propriamente ao mérito da decisdo do
administrador. E isto € perigoso, pois ¢ muito facil avaliar “a posteriori” o mérito de
uma decisdo de gestdo, porque a incerteza e a aparente (ir) racionalidade do mercado
podem proporcionar lucros inesperados para a sociedade, para 0s accionistas e parceiros
sociais, mas 0 oposto também pode acontecer, e de uma boa decisdo, ponderada,
amadurecida, estudada, trabalhada, revista, pode resultar um prejuizo enorme para a
sociedade e para 0s accionistas e parceiros sociais.

Em Portugal avalia-se 0 mérito da decisdo, ou, como referiu uma vez um famoso
futebolista do Futebol Clube do Porto, entretanto ja retirado — prognosticos s6 se fazem
no fim do jogo — o que torna tudo mais facil sobretudo por parte dos Tribunais
Portugueses, que através do mesmo principio procuram maior responsabilizacdo dos
administradores, contrariando a origem e o0 objectivo do preceito da Regra de
Julgamento dos Negécios (ou Business Judgment Rule) — que, surgindo nos Estados
Unidos — se constituiu de “balizas” de avaliagdo, a serem tomadas a par e passo, na
avaliacdo das decisdes dos administradores, protegendo-os, e entendo os Tribunais
Americanos ndao possuir um Juiz competéncias para aferir da boa ou méa decisdo ou
estratégia empresarial levada a cabo num determinado momento por um administrador.

A Section 4.01 (c) dos Principles of Corporate Governance enuncia: “ um
administrador que toma uma decisdo sobre o0 negdcio de boa fé cumpre o seu dever [ ]
se 0 administrador ndo tem qualquer interesse na matéria da decisdo relativa ao negocio;
estd informado com respeito a essa matéria na extensdo em que o administrador acredita
razoavelmente ser apropriado segundo as circunstancias; e racionalmente acredita que a
decisdo ¢ tomada no melhor interesse da sociedade”.

Como refere Antonio Pereira de Almeida a pagina 282 de Sociedades Comercias,
Valores Mobiliarios e Mercados, a doutrina anglo-saxonica conforta os administradores
com um safe harbour — um porto de abrigo -, permitindo aos administradores tomar
decisdes mais inovadoras, mas, por vezes, com maior grau de incerteza.
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A regra do Business Judgment Rule, no Direito Portugués, esta consagrada na nova
redacc¢do do art.° 72.°n.° 2 do CSC:

“A responsabilidade ¢ excluida se alguma das pessoas referidas no numero anterior
provar que actuou em termos informados, livre de qualquer interesse pessoal e segundo
critérios de racionalidade empresarial”

Mas o que importa aqui considerar € a acep¢ao interpretativa deste artigo. Funciona
como regra de avaliacdo da responsabilidade dos administradores ou causa de excluséo
da ilicitude?

Numa primeira aproximacdo, e tendo em conta a natureza histérica do Business
Judgment Rule — regra de julgamento dos negdcios — tal como consagrada pelos
Tribunais dos Estados Unidos, trata-se de uma regra geral de avaliacdo da
responsabilidade dos administradores, aplicada a par e passo. De acordo com esta
doutrina norte-americana, compete ao demandante o O6nus da prova de que o
administrador violou as regras do Principles of Corporate Governance, e que
correspondiam deveres enunciados no anterior artigo 64.° n.° 1 (emblematico) do CSC
que referia:

Os gerentes ou administradores da sociedade devem observar:

a) Deveres de cuidado, revelando a disponibilidade, a competéncia técnica e o
conhecimento da actividade adequados as suas funcGes e empregando nesse
ambito a diligencia de um gestor criterioso e ordenado; e

b) Deveres de lealdade, no interesse da sociedade, atendendo aos interesses de
longo prazo dos socios e ponderando 0s interesses dos outros sujeitos relevantes
para a sustentabilidade da sociedade, tais como os seus trabalhadores, clientes e
credores.

Os tribunais americanos, por seu turno, ndo julgam o meérito da causa, mas o
processo decisorio — standard of judicial review.

Contudo, a expressao do art.” 72.° n.° 2 CSC “a responsabilidade ¢ excluida”, parece
apontar, como cita Pereira de Almeida (pag. 283 Sociedades Comerciais, Valores
Mobiliarios e Mercados) para uma causa de exclusao de responsabilidade.

Mas Coutinho de Abreu ** entende que o Business Judgment Rule “ é uma
presuncdo de licitude da actuacdo do administrador e implicaria uma fractura
sistematica no nosso sistema de imputacdo de danos, com consequéncias praticas
indesejaveis”

Ricardo Costa *? considera a regra como uma presuncdo de correccdo (licitude) e
conclui pela qualificacdo do art.® 72.° n.° 2 como causa de exclusdo de ilicitude e

>t Responsabilidade civil dos Administradores de sociedades, pag. 41.
> Responsabilidade dos Administradores e Business Judgment Rule, pag. 63 e segs.
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culpabilidade. Gabriela Figueiredo Dias qualifica a norma como causa de excluséo da
ilicitude

Meneses Cordeiro ** e Calvio Silva *® optam por causa de excluséo da culpa.

Pedro Pais de Vasconcelos considera o n.° 2 do art.° 72.° CSC como causa de
exclusdo da ilicitude, mas critica a op¢do do legislador portugués pois esta ndo
corresponde & Jurisprudéncia do Tribunais americanos, nomeadamente de Delaware,
que esta na origem da regra do julgamento dos negocios.

No entanto, a nossa posicao, nesta tese, vai de encontro aquela defendida por Pereira
de Almeida que escreve a pagina 248 *° « Ora, salvo o devido respeito por tdo eminentes
juristas, ndo se nos afigura adequado configurar o Business Judgment Rule como uma
presuncédo de licitude e os Principles of Corporate Governance nunca referem qualquer
presumption. O que acontece é simplesmente que ndo se verifica a responsabilidade
civil do agente se néo se provar que ele violou quaisquer normas ou direitos subjectivos
[...] alids, ndo ¢ tradi¢do do nosso ordenamento juridico a presungao de ilicitude.”

O principio da presuncdo da inocéncia ndo é privativo do processo penal. Com
efeito, a partir do momento em que tem acolhimento constitucional, elevado a categoria
de direito fundamental, e pese embora o facto de a presuncao da inocéncia se encontrar
localizada dentro das garantias constitucionais do processo penal, a referida presuncéo
tera que estar presente em qualquer tomada de decisdo administrativa ou jurisdicional,
relacionada com a conduta dos cidadéos e de cuja aplicacéo se faca derivar um resultado
sancionatorio ou limitador de direitos. >’

Contudo, como cita Alexandra Vilela ®®: « Uma verdade que depressa se esquece,
qguando o acusado, constituido arguido, deixa de o ser, para passar a verdadeiro
condenado, antes do tempo, aos olhos da sociedade e da comunicacdo social, e sobre o
qual recai uma pena alheada do processo justo e compaginavel com a justica humilde e
nao com a justi¢a espectaculo”.

De grande actualidade s&o assim as palavras de Garofalo *°: « Aqueles que repetem a
oca e absurda frase de presuncdo de inocéncia até & sentenca definitiva, respondo que
muitas vezes o julgamento é antecipado e a condenagdo pronunciada pelo tribunal da
opinido publica”.

> Fiscalizagdo de sociedades e responsabilidade civil, pag. 74 e segs.

>* Manual de Direito das Sociedades, |, pag. 929.

> Responsabilidade Civil dos Administradores ndo Executivos, pag. 142 e segs.

*® Sociedades Comerciais, Valores Mobiliarios e Mercados.

> Acérdo do Tribunal Constitucional n.2 198/90, de 7 de Junho de 1990.

> VILELA, Alexandra. Considerag0es acerca da presuncdo de inocéncia em Direito Processual Penal.
Coimbra Editora. 2000.

> GAROFALO, La detentizione preventiva in scuola positiva, vol. Il, p4g.19, apud Pinheiro, Rui/Mauricio,
Artur, A Constituicdo e o processo penal, Lisboa: Rei dos Livros, 2.2 edi¢do, 1983, pag. 127.
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Como refere Cavaleiro Ferreira ® as causas de exclusdo da responsabilidade, em
particular da ilicitude, sdo circunstancias exteriores aos factos constitutivos de
responsabilidade e que justificam a conduta do agente, nos termos do art.° 31.° do
Caodigo Penal, ou que acrescem ao facto, entrando na sua estrutura.

Em conclusdo, o Business Judgment Rule constitui também no Direito Portugués,
uma norma de avaliagdo da responsabilidade dos administradores perante a sociedade —
ndo uma causa de justificacdo — desde que os administradores ndo violem 0s seus
deveres especificos, consagrados nos arts. 64.° a 72.° do CSC. Sucedendo o oposto,
compete & sociedade demandante o 6Onus da prova, mesmo indiciaria, dos factos
integrantes da violacdo destes deveres, por accdo ou omissdo, ficando o administrador
demandado incumbido de impugnar ou excepcionar os factos.

Como o art.® 72.° n.° 1 “in fine” faz recair sobre o administrador uma presunc¢do de
culpa, o administrador tem ainda o 6nus de prova de que agiu sem culpa, se 0s outros
pressupostos da responsabilidade civil se verificarem, nos termos do art.° 483.° do
Cadigo Civil:

1. “Aquele que, com dolo ou mera culpa, violar ilicitamente o direito de outrem ou
qualquer disposicdo legal destinada a proteger interesses alheios fica obrigado a
indemnizar o lesado pelos danos resultantes da violagdo.”

2. “SO existe obrigacdo de indemnizar independentemente de culpa nos casos
especificados na lei.”

E adianta o art.° 486.° do Cddigo Civil:

“As simples omissoes dao lugar a obrigagdo de reparar os danos, quando,
independentemente dos outros requisitos legais, havia, por forca da lei ou de negdcio
juridico, o dever de praticar o acto omitido”.

% Licdes de Direito Penal, I, pag. 166
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Conclusao

Aquele que se aproxima do Sol
Com asas douradas
Queima-as; a ruina o conduz
A sua prdpria sorte.

W. Shakespeare.

O tema que nos propusemos a tratar, a regra do Julgamento de Negocios, ou Business
Judgment Rule (BJR), teve origem histdrica nos Estados Unidos da América, enquanto
Jurisprudéncia do Tribunal Federal de Delaware, e esta regra enunciou-se a si mesma,
“ab initio” como uma Regra de Abstencdo ou Abstention Doctrine na terminologia
Anglo-Saxénica. Isto é, a regra da BJR refere que os Tribunais devem abster-se de
Julgar decisdes referentes a negdcios empresariais levadas a cabo pelos administradores
das empresas pois 0s considera mais aptos que os Tribunais a avaliar as suas proprias
decisbes empresariais. Contudo, esta regra ndo possui uma moldura taxativa que refira
quais sdo os deveres a que os administradores estdo sujeitos, nem sequer possui uma
limitacdo de pressupostos que se devem verificar para que o Tribunal possa julgar,
apenas refere conceitos indeterminados, que podem ser alargados caso a caso, a par e
passo, e até de acordo com a evolucdo natural das Sociedades Humanas.

Assim, os administradores das empresas estdo sujeitos aos deveres de boa fé, de
informagdo, de vigilancia. E se tomarem decisdes de acordo com estes preceitos, néo
podem ser responsabilizados, mesmo que as suas decisdes se revelem desastrosas. Desta
forma, o Tribunal vai construindo o seu Juizo de acordo com o condicionalismo da
hipotese, de acordo com o Principio da Equidade, de acordo com o Principio da
Liberdade de Julgar (caso a caso), mas tendo em conta os critérios de Racionalidade
Empresarial. A condenacdo sO poderd ocorrer num eventual panorama de “gross
negligence” por parte dos administradores ou “Galactic Stupidity” (estupidez galactica).

No mundo dos negdcios é do conhecimento comum que, tanto na criacdo de um negécio
como durante o seu desenvolvimento, a obtencdo de recursos financeiros envolve dois
tipos de decisdes que sdo as Decisdes Financeiras Estratégicas, essencialmente
relacionadas com o investimento em activos reais, ou activos ndo correntes (intangiveis
e tangiveis); o financiamento dos investimentos e a politica de reparticdo de resultados e
as DecisOes Financeiras Correntes, relacionadas com a gestdo financeira a curto prazo,
cabendo a qui o destaque a gestdo de tesouraria. As decisfes financeiras estratégicas,
pelo impacto que se tém no desempenho futuro da empresa, necessitam forgosamente
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serem estudadas e ponderadas pelos gestores e administradores com cuidados extremos,
e, face ao esforgo financeiro a que a empresas ficam submetidas, um dos aspectos que
ndo podera ser descurado € a compatibilizacdo do servi¢o da divida com a capacidade
de gerar excedentes monetarios (cash flows) suficientes para ndo entrar em
incumprimento. E assim, os dirigentes das empresas definem a politica financeira, tendo
em consideracao todos os aspectos anteriormente referidos, e por sua vez a existéncia de
uma estrutura financeira adequada, resultante da politica financeira definida, sera uma
das principais preocupagOes do gestor financeiro e dos Administradores. Todas estas
decisbes, a serem tomadas pelos gestores e administradores, acarretam uma
responsabilidade que, revelando-se decisdes erradas, devido a incerteza propria das
decorréncias que ocorrem no meio envolvente interno e externo, e ndo por vontade dos
“decisions makers”, podem colocar em risco a solvéncia ndo apenas empresarial do
projecto societario, mas também a prépria vida patrimonial pessoal dos envolvidos.

Ora, a rendibilidade é, simultaneamente, um imperativo de ordem econdémica e uma
condicionante da empresa. E um imperativo econémico, na medida em que, seja qual
for a forma como a empresa expressa 0s seus objectivos, estratégicos e operacionais,
ndo poderd deixar de ter presente que a sua concretizacdo envolve a mobilizacdo e
utilizacdo de recursos, escassos, caros e, em muitas situacdes, dificeis de obter, e assim,
é racional que a empresa, através da actuacdo dos seus gestores e/ou administradores, se
proponham a gerir 0s recursos obtidos de tal modo que consiga acrescentar-lhes valor,
ou, dito de outro modo, criar riqueza para 0s parceiros socais.

Assim, a constituicdo e/ou a Gestdo de uma nova empresa pode ocorrer num quadro
politico, econdmico e social mais ou menos vasto, 0 qual transcende, ou pode vir a
transcender, as fronteiras geogréaficas do pais em que se localiza, e assim, a empresa
desempenha as suas funcdes econdmicas (a realizacdo de investimentos em activos e
intangiveis, a producdo e comercializacdo de bens e servicos, bem como a criacdo de
riqueza para os seus stakeholders) e sociais (a cria¢cdo de novos empregos, a concessao
de beneficios sociais, obrigatorios ou facultativos, aos seus trabalhadores, o pagamento
de imposto ao Estado) as quais se vao materializar numa rede extensa de relacdes, de
diversa natureza, nos contextos em que ird operar, dando, assim, origem a uma
diversidade de transac¢des com 0s restantes agentes econdémicos com 0s quais vai
estabelecer relagdes e que véo exigir, dos seus dirigentes e quadros decisbes de diversa
natureza e impacto. Como se sabe e se depreende, 0 mundo dos negdcios esté sujeito a
riscos e volatilidades constantes, com prospecc¢do de mercado, negociagdes intensas, em
gue nos processos de compra e venda em larga escala se regateiam céntimos do Euro ou
do Doélar, pois no processo de conclusdo dos negdcios, que ndo raras vezes ultrapassam
bilhdes, todos os céntimos contabilizados através dos processos de negociacdo
empresarial, descontos, rappel, monos, sobras, vendas a lote, podem permitir poupar
significativos milhGes. A isto acrescentamos a pressdo constante a que os colaboradores,
gestores das mais diversas categorias ou escaldes intermédios estdo sujeitos, as
avaliacbes de desempenho, o0s prémios concedidos pela administracdo aos
departamentos diversos da companhia, para concluirmos que a actividade de gestdo ou
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administragdo comporta sempre uma margem de risco, que, embora calculada, passe a
expressao ““ as coisas podem sempre dar para o torto”, seja porque determinada empresa
tem como mercado prioritario, por exemplo, o Japéo, e por forca dos sismos e tsunamis,
catastrofes naturais, desastres ecoldgicos, estes clientes ou mercados que para a empresa
representam o grosso da facturacao, deixam de absorver 0s produtos e servigos para que
a empresa comece a definhar e a atravessar um periodo de quebra de vendas, com o
acumular de stocks e a perecibilidade destes mesmos stocks, sejam produtos alimentares
com prazo de validade, sejam automoveis, sejam pecas de aeroplanos, entre outras.
Portanto, o risco calculado ndo exclui as imponderabilidades dos fenémenos que
ultrapassam a capacidade de previsdo do melhor gestor, dai que qualquer administrador
tenha de correr riscos nas tomadas de decisdo, porque se assim ndo fosse, e o
administrador receasse a todo 0 momento uma eventual ac¢ao de responsabilidade civil,
ele, como administrador, remeter-se-ia simplesmente a decisdes conservadoras que 0
protegessem, mas que ndo seria a melhor decisdo para a sociedade, para o pais e para 0s
sOcios e accionistas.

A rendibilidade é, simultaneamente, um imperativo de ordem econdémica e uma
condicionante da empresa. E um imperativo econémico, na medida em que, seja qual
for a forma como a empresa expressa 0s seus objectivos, estratégicos e operacionais,
ndo poderd deixar de ter presente que a sua concretizacdo envolve a mobilizacdo e
utilizacdo de recursos, escassos, caros e, em muitas situacoes, dificeis de obter, e assim,
€ suposto que a empresa, através da actuacao dos seus gestores e/ou administradores, se
proponham a gerir 0s recursos obtidos de tal modo que consiga acrescentar-lhes valor,
ou, dito de outro modo, criar riqueza para 0s parceiros sociais. Os gestores e
administradores, na utilizagao de ferramentas para “medir” a rendibilidade, socorrem-se
de inumeros racios ou indicadores, tendo todos eles como elemento comum a razéo, ou
relacdo, com que o conceito e definido — resultados versus recursos utilizados — e como
factores distintivos, os objectivos da analise e os destinatarios da mesma. Assim, como
refere Peter Drucker (1945) a andlise financeira € um instrumento indispensavel no
processo de tomada de decisbes das empresas e das organizacbes em geral,
relacionando-se com o processo de Governance e de Gestdo de uma organizacao, sendo
que Drucker considera fungdes de Gestdo ou do gestor: o planeamento, o controlo, a
direccdo e a organizacdo, e todos estes actos ndo sdo actos isolados, mas as decisdes
tomadas repercutem-se em todas as areas devido a interdisciplinaridade e
interdependéncia.

Como refere Caldeira Meneses, se determinada empresa tiver um objectivo estratégico
que visa aumentar o volume de negdcios, embora envolva a fungdo planeamento, vai ter
consequéncias na funcdo organizacdo, na funcéo direcgédo, na fungdo controlo, pois vai
ser necessario mobilizar redes internas e externas de relacGes, envolvendo pessoas de
varias areas, estabelecendo conexdes entre areas e departamentos independentes, mas
que necessitam de estabelecer lacos de interdependéncia de modo a prosseguir 0s
objectivos definidos. O gestor, numa aproximagcdo com vista a determinar a
rendibilidade da empresa, podera distinguir entre dois tipos de rendibilidade: a
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rendibilidade econdmica e a rendibilidade financeira, sendo que a primeira tem por
objecto a anélise dos fendmenos econdmicos (v.g. resultados operacionais, activo
econdémico) e a segunda debruca-se no estudo das relacGes entre os resultados e os
recursos financeiros investidos no negocio (v.g. resultados liquidos e capital proprio).

Por esta razéo nos Estados Unidos os Principios do Corporate Governance consagraram
a regra do Business Judgment Rule, e os tribunais americanos adoptaram-no, com
destaque para o Supremo Tribunal Federal de Delaware. A transcricdo para o Direito
Portugués, e quica, progressivamente, a implementacdo dos Principles of Corporate
Governance para todos os Ordenamentos Juridicos poderd numa primeira fase gerar
controveérsias diversas, decorrentes da aplicagdo de normas de Direito Societario ou
Corporate Law que se pretendem uniformes a nivel global, a Ordenamentos Juridicos e
culturas empresariais diferentes da Norte-Americana, com especificidades Historicas
muito proprias, mas estamos convencidos que a médio/longo prazo, a adop¢do da
Business Judgment Rule tera forcosamente de permitir aos Diversos Sistemas Legais de
se adaptarem a esta regra, tal como ela é formulada na sua origem Norte-Americana, e
ndo de forma enviesada como por vezes se pretende. Contudo, para que tal suceda, 0s
Sistemas Legais que acolherem a Business Judgment Rule terdo de se adaptar para
permitir a insercao e a aplicacdo desta Regra de Julgamento de Negdcios tal como ela é
formulada na sua origem.
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