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1. Consideracdes gerais

A imposicao pela lei de deveres aos administradores (adiante «administra-
dores», num sentido amplo, abrangendo os titulares dos érgaos de adminis-
tracdo dos varios tipos de sociedades) de «sociedades de responsabilidade
limitada» é tao antiga quanto a regulacao das mesmas.

Alguns dos deveres legais dos administradores surgem expressamente re-
feridos nas leis. Outros resultam de regras que se referem a responsabilidade
dos administradores, pressupondo deveres nao consagrados expressamente,
e outros ainda da reconducéo da relacéo de administracéo a figuras juridicas a
que sejam inerentes deveres (classicamente ao mandato).

As tentativas de ordenacao dos deveres dos administradores que conhego
nao me parecem muito Uteis para a exposicao dos regimes atuais, nomeada-
mente do portugués. Valha como exemplo a apresentada — ha ja muitos anos —
por Paul Pic e Jean Kréher' consistente em dividi-los nos seguintes trés grupos:
«gérer en bon pére de famille», «rendre compte de leur gestion» e «se conformer
aux multiples prescriptions légales ayant pour objectif commun la sauvegarde
du patrimoine social».

Para dar um panorama dos deveres em causa, julgo vantajoso arrancar da
constatacao de que eles surgem em varios patamares de generalidade (ou de
concretizacéo, como se preferir): uns sao deveres bastante determinados (por
exemplo, o dever de elaborar o relatério de gestao, as contas de exercicio e os
demais documentos de prestacao de contas) e outros tém conteudos pouco
determinados (por exemplo, o dever de diligéncia e o dever de lealdade). Os de-
veres do segundo tipo, muitas vezes, ndo sao deveres autobnomos, mas meros
parametros do cumprimento dos primeiros.

Por comodidade de exposicéo, embora a terminologia ndo seja perfeita,
designarei, seguindo outros autores, os deveres do primeiro tipo deveres con-
cretos ou especificos e os do segundo tipo deveres gerais.

No centro dos deveres dos administradores situa-se o dever de gestao?
(em sentido estrito), que tem caracteristicas dos deveres concretos e dos de-
veres gerais: por um lado, tem por contetdo prestacoes (no sentido de com-
portamentos), ndo sendo um parametro do cumprimento de outros deveres;
por outro lado, tem um conteldo altamente indeterminado, até por ser uma
«obrigacao de meios» e ndo uma «obrigacao de resultado».

1 (1948), pp. 541 e ss.
2 Também designado «dever de administragdo».
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Adiante abordarei esse dever mais detidamente, limitando-me, por agora,
a expressar o entendimento de que o contetudo do dever de gestao (em tal sen-
tido estrito) consiste (apenas) no dever de promover a atividade da sociedade
na medida em que a mesma nao esteja determinada pela lei, pelos estatutos ou
por atos anteriores da sociedade — n&o entrando, pois, nele 0 cumprimento de
outros deveres legais, estatutarios ou contratuais.

Sobre os conteudos dos deveres, ha ainda a chamar a atencao para que os
mesmos sdo também concretizados pelas deliberagdes do érgao de adminis-
tracdo, designadamente as que, nos termos do art. 407 do Cddigo das Socie-
dades Comerciais (aplicavel as sociedades andnimas de modelo «classico» e de
modelo «anglo-americano»), atribuam pelouros ou deleguem poderes — sendo
de adiantar que, como também adiante mais detidamente abordarei, os deve-
res dos chamados «administradores nao executivos» sao parcialmente diversos
dos deveres dos chamados «administradores executivos».

Por outro lado, cabe esclarecer que os administradores nao tém deveres
apenas para com as sociedades, mas também para com os credores, 0S SO-
cios e outros terceiros — como resulta claramente do modo como o Codigo das
Sociedades Comerciais (adiante «CSC») organiza as regras sobre responsabili-
dade dos administradores, a saber:

— Responsabilidade para com a sociedade (arts. 72 a 77);

— Responsabilidade para com os credores (art. 78);

— Responsabilidade para com os sécios e (outros) terceiros (art. 79).

E de sublinhar que esse modo de organizagdo n&o resulta sobretudo de
uma preocupacao classificatoria, mas sim de os pressupostos da responsabi-
lidade dos administradores (incluindo os deveres cuja violacao € pressuposta)
nao serem iguais nas trés situagdes-tipo, como veremos. Por outras palavras:
os administradores tém deveres (desiguais) para com a sociedade, para com 0s
credores e para com 0s sOcCios e (outros) terceiros.

Vale ainda a pena fazer referéncia ao facto de os deveres dos adminis-
tradores serem, por influéncia anglo-americana, frequentemente qualificados
como fiduciarios, para traduzir a ideia de que os bens cuja gestéo Ihes cabe séo
alheios e de que essa incumbéncia é pautada pelo dever de prossecucao dos
interesses de quem Ihes confia a gestao dos seus bens, a semelhanca do que
sucede nos trusts® — acrescendo a qualificacéo a ideia de que «fiduciary duties
are at the heart of corporate law»*. Essa nota ficaria, porém, incompleta se néo

3  Citando um livro muito divulgado, «These duties are generally referred to as “fiduciary duties”, and
directors are sometimes referred to as “fiduciaries” and their duties are analogized to those of a trustee of
a trust» [RoserT W. HawmiLton (2000), p. 444].

4 CLare A. HiLL e Brett H. McDonnELL, a abrir o capitulo de que sdo autores em obra coletiva de que
s&o editors (2012), p. 133.
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fosse acompanhada de que, em contraponto, no espaco anglo-americano, é
bem compreendido que a tarefa de administrar implica correr riscos. Na sintese
de Ben Pettet:

«The law looks at a director’s functions from two angles. He
is entrepreneur and he is trustee. He must therefore take risks to
make gain but subject to that he must conserve the company’s
property which is in his hands. The result in legal terms is a blend
of judicial attitudes which looks too lax on the one hand, and too
strict on the other. At ‘common law’ a director as entrepreneur
must exhibit a surprisingly low degree of care and skill. But as trus-
tee he owes extensive fiduciary duties, their severity deriving from
the attitude of the Courts of Chancery (or ‘Equity’) to trustees in the
strict sense.»®

Aproveito para, enquadrando 0 que escreverei adiante, sublinhar que dizer
isto € 0 mesmo que notar, como certos autores fazem®, que alguns dos deveres
dos administradores sdo conflituantes entre si: desenvolver negdcios, por um
lado, e tentar proteger os interesses de todos os stakeholders e ser minucioso
no cumprimento de todas as regras, por outro lado, é quase como fazer habili-
dades circenses com ovos...

Finalmente, esclareco que tenho em vista os deveres a que estédo vincula-
dos os administradores da generalidade das sociedades comerciais, sem ter
em consideragao os deveres adicionais que respeitam a subtipos de socieda-
des, como € caso das sociedades abertas, em especial das sociedades emiten-
tes de a¢des admitidas a negociagcédo em mercado regulamentado.

2. Elenco de deveres concretos no CSC
N&o € viavel — pelo menos, num texto com a dimensao deste — fazer um

elenco exaustivo dos deveres concretos, mas vale a pena enunciar alguns dos
que surgem no CSC.

5  (1996), n.° 291, p. 163.
6V, por exemplo, GUNTHER H. RoTH e PETER KINDLER (2013), p. 98.
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2.1. Deveres de zelar pelo cumprimento dos deveres da sociedade e
pelo exercicio dos direitos da sociedade

Antes de mais, parecem-me de referir 0 dever de zelar pelo cumprimento
pela sociedade dos seus deveres, legais ou contratuais, e o dever de zelar pelo
exercicio pela sociedade dos seus direitos, legais ou contratuais’.

Tais deveres ndo estao expressamente consagrados com generalidade®,
mas resultam da natureza da funcado de administracdo, que, na visé&o larga-
mente dominante da doutrina portuguesa, € o exercicio de poderes-deveres
atribuidos a um 6rgao®. Competindo ao 6rgdo de administracdo representar
a sociedade, é a ele que compete cumprir os deveres e exercer os direitos da
sociedade — 0 que € levado a cabo pelos titulares do érgao, sendo tal tarefa um
dever funcional.

2.2. Deveres expressamente previstos na lei

Eis alguns exemplos de deveres expressamente previstos na lei:

— Dever de participar nas reunides do érgao de administracao (arts. 410 e
393, n.°1);

— Dever de elaborar o relatério de gestao, as contas de exercicio e os de-
mais documentos de prestagédo de contas (art. 65)'°;

— Dever de apresentar os documentos de prestacao de contas ao érgao
de fiscalizacao e ao revisor oficial de contas (arts. 65, n.° 1, 451, n.° 1, e
453, n.°1);

— Dever de néo concorréncia (art. 254 e 398, n.>s 3 a 5);

— Dever de convocar (0s gerentes) a assembleia geral ou de requerer (os ad-
ministradores das sociedades anénimas) a sua convocacgéao, a fim de nela

7 Sobre a existéncia de um «dever de legalidade», v. ManUEL CARNEIRO DA FRADA (2012), pp. 65 € ss., €
(2016), pp. 17 e ss.

8  H4, porém, casos em que a lei é explicita. Sirva de exemplo o art. 19 do Cédigo da Insolvéncia e da
Recuperagéo de Empresas, que determina «a iniciativa da apresentagéo a insolvéncia [das pessoas cole-
tivas em situagao factica de insolvéncia, as quais o art. 18 do mesmo diploma imp&e o dever de requerer
a declaragao judicial de insolvéncia] cabe ao 6rgdo social incumbido da sua administragéo, ou, se nao for
0 caso, a qualquer um dos seus administradores».

9 Na referida visdo largamente dominante da doutrina portuguesa atual, os administradores sao tit-
ulares de 6rgaos e é nessa medida que (podem e) devem exercer os poderes que a lei atribui aos or-
géos - v., entre muitos, Pebro CaeTano Nunes (2001), pp. 131 e ss. (Autor que recusa a existéncia de 6rgao
em situagdes de atuagao singular ou conjunta, mas reconhece que mesmo nesses casos a atuagéo se da
ao abrigo de poderes de representagao organica), e Jose Ferreira Gomes (2015), pp. 697 e ss.

10 E de frisar que este dever se desenvolve numa miriade de outros, relativos ao tratamento da infor-
magao em causa.
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serem informados os soécios da situacéo e de estes poderem tomar as
medidas julgadas convenientes, sempre que das contas de exercicio ou
de contas intercalares resultar que metade do capital social se encontra
perdido, ou havendo em qualquer momento fundadas razdes para admitir
que essa perda se verifica (art. 35, n.° 1);

— Dever de nao executar deliberacdes dos sécios que determinem distribui-
¢des de bens em violagéo de regras legais (art. 31, n.> 2 a 4);

— Dever de praticar os atos necessarios a dar plena eficacia das delibera-
¢des de alteracao dos estatutos, no caso de tal eficacia implicar a outorga
de outro documento além da ata da deliberacéo (art. 85, n.° 5);

— Dever de, uma vez deliberada uma fusao, inscrevé-la no registo comercial,
apos o decurso do prazo previsto no artigo 101-A ou, no caso de ter sido
deduzida oposicéo a fuséo, apoés se ter verificado algum dos factos referi-
dos non.° 1 do artigo 101-B (art. 111);

— Dever de estar presente nas reunides da assembleia geral (art. 379, n.° 4);

— Nas sociedades andnimas, dever de nao efetuar negécios com a socieda-
de, salvo com observancia de regras de controlo ou em casos de evidente
auséncia de conflito de interesses (art. 397);

— Nas sociedades anénimas, dever de prestar informacao a sociedade so-
bre a titularidade de acdes e de obrigacdes da sociedade e sobre ne-
gocios que tenham por objeto acdes e obrigacdes da sociedade e de
sociedades com as quais ela esteja em relagdo de dominio ou de grupo,
devendo a informacao abranger acdes e obrigacdes de certas pessoas
especialmente relacionadas com o administrador (art. 447);

— Nas sociedades anénimas, dever de ndo usar o conhecimento de factos
relativos a sociedade aos quais nao tenha sido dada publicidade e sejam
suscetiveis de influenciar o valor dos titulos por ela emitidos para adquirir
ou alienar agdes ou obrigacdes da sociedade ou de outra que com ela
esteja em relacdo de dominio ou de grupo (art. 449, n.° 1);

— Nas sociedades anonimas, dever de guardar segredo sobre factos re-
lativos a sociedade aos quais ndo tenha sido dada publicidade e sejam
suscetiveis de influenciar o valor de acdes ou obrigagdes emitidas por ela
ou por outra que com ela esteja em relacédo de dominio ou de grupo (art.
449, n.° 2);

— Nas sociedades andnimas, dever de caucionar o exercicio das fungoes —
salvo quanto aos administradores nao executivos ndo remunerados (art.
396)".

11 Para outro elenco, v. 0 que escreve Ricarbo CosTa, in Ricarbo CosTa e GABRIELA Ficueirepo Dias (2017),
pp. 768 a 770.
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3. Os deveres gerais™

3.1. Notas gerais

No CSC, o artigo mais relevante quanto aos deveres gerais dos adminis-
tradores € o 64 (cuja epigrafe é «deveres fundamentais»), que, desde 2006,
dispde, no seun.® 1:

«Os gerentes ou administradores da sociedade devem obser-
var:

a) Deveres de cuidado, revelando a disponibilidade, a compe-
téncia técnica e o conhecimento da atividade da sociedade ade-
quados as suas funcdes e empregando nesse ambito a diligéncia
de um gestor criterioso e ordenado; e

b) Deveres de lealdade, no interesse da sociedade, atenden-
do aos interesses de longo prazo dos soécios e ponderando 0s
interesses dos outros sujeitos relevantes para a sustentabilidade
da sociedade, tais como os seus trabalhadores, clientes e credo-
res.»

Até ao diploma de 2006 que Ihe deu tal redacao, o art. 64 do CSC dispunha:

«Os gerentes, administradores ou diretores de uma sociedade
devem atuar com a diligéncia de um gestor criterioso e ordenado,
no interesse da sociedade, tendo em conta 0s interesses dos sO-
cios e dos trabalhadores.»"

12 Neste nimero e nos seguintes, utilizo, com modificagdes, alguns passos do que escrevi no meu texto
«A Responsabilidade Civil dos Administradores das Sociedades Desportivas», inserido na obra coletiva
Direito do Desporto (coordenador José Manuel Meirim), Lisboa, Universidade Catélica Editora, 2017, pp.
47 e ss. Friso, porém, que o que agora escrevo é distinto do que entao escrevi, pois, embora os problemas
abordados sejam em parte os mesmos, as perspetivas por que o séo divergem: agora, a dos deveres,
entao a da responsabilidade.

13 Na redagéo inicial, o art. 64 s6 regulava a atuagao dos administradores e tinha a epigrafe «dever de
diligéncia». Desde o Dec.-Lei 76-A/2006, de 29 de margo, o artigo passou a ter a epigrafe referida no texto
e regula no n.° 1 a atuagéo dos administradores e no n.° 2 a dos titulares de érgéos sociais com fungdes
de fiscalizag&o.

14 Por facilidade de escrita e para facilidade de leitura, atualizo a grafia de todos os textos legais (e
demais trechos dos jornais oficiais) que cito.

15 Apalavra «diretores» designava entéo os membros do 6rgao de administragao das sociedades anoni-
mas do «modelo germanico».
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Antes do CSC vigorava o Dec.-Lei 49.381, de 15 de novembro de 1969'°,
cujo art. 17, n.° 1, estabelecia:

«Os administradores da sociedade sao obrigados a empregar
a diligéncia de um gestor criterioso e ordenado.»

Se mais se recuar — indo até a lei de 22 de junho de 1867, que permitiu a
constituicdo de sociedades anénimas sem autorizagdo estatal — encontrar-se-
-80 outros preceitos que permitiam sustentar a existéncia de deveres gerais dos
administradores.

O citado n.° 1 do art. 17 do Dec.-Lei 49.381, de 15 de novembro de 1969,
inspirou-se na lei alema sobre sociedades por agbes'’, que estabelecia'® que os
membros da direcao'® tém, na gestao, de empregar o cuidado (ou diligéncia®)
de um gestor ordenado e consciencioso?'.

A verséo primitiva do art. 64 do CSC manteve tal inspiragao, tendo acres-
centado a referéncia de que a atuacdo dos administradores deve orientar-se
pelo «interesse da sociedade, tendo em conta os interesses dos sécios e dos
trabalhadores» — visando receber parte do que constava do n.° 2 do art. 10 a)
da proposta de 5.2 diretiva em matéria de sociedades de 1983%?, nunca apro-

16 O Diario do Governo sumariou o Dec.-Lei 49.381, de 15 de novembro de 1969 com as seguintes
palavras: «Promulga o regime juridico de fiscalizagao das sociedades anénimas». No entanto, o diploma
também alterou o regime de responsabilidade dos administradores, dedicando a matéria preceitos in-
seridos na sua secgéo |, intitulada «responsabilidade dos administradores», do seu capitulo I, intitulado
«responsabilidade civil».

17 Alinspiragao ficou espelhada no estudo preparatério do diploma em causa e no comentario ao mes-
mo da autoria de RauL VenTura e Luis Brito Correla (1970) — v., em especial, pp. 97 e 411.

18 No n.° 1 do § 93 da lei sobre sociedades por agbes de 1965 (Aktiengesetz), que entretanto foi
modificado, mas continua a comegar pela proposi¢cdo em causa — sendo de notar que jé a lei sobre socie-
dades por agdes de 1937 continha uma tal proposicao e que a lei das sociedades por quotas (usando a
terminologia portuguesa) de 1892 determinava (e determina) que os gerentes de empregar nos assuntos
da sociedade o cuidado (ou diligéncia) de um homem de negdécios ordenado («Die Geschéftsfihrer haben
in den Angelegenheiten der Gesellschaft die Sorgfalt eines ordentlich Geschaftsmannes anzuwenden»).
Sobre a evolucdo do direito alemao na matéria em causa, na literatura portuguesa, v. ANTONIO MEeNEZES
CoRroEIRO (2006), pp. 448 e ss.

19 Usando a palavra que a versao primitiva do CSC usava para designar o 6rgao de administragao
das sociedades anénimas de «<modelo germanico» (desde 2006 denominado «conselho de administragao
executivo»).

20 Sobre a tradugao de Sorgfalt por diligéncia, v. ANToNIo Menezes Corpero (2006), p. 448.

21 «Die Vorstandsmitglieder haben bei ihrer Geschaftsfiihrung die Sorgfalt eines ordentlichen und gewis-
senhaften Geschéftsleiters anzuwenden».

22 Mais exatamente, na versao francesa: «Tous les membres des organes de direction et de surveillance
exercent leurs fonctions dans l'intérét de la société, compte tenu des intéréts des actionnaires et des tra-
vailleurs» (v. o Jornal Oficial das Comunidades Europeias n.° C 240, de 9.9.83, p. 12).
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vada®. A definicao de «interesse da sociedade» e a do modo de ter «em conta
0s interesses dos soécios e dos trabalhadores» nessa definicdo deu origem a
divergéncias, opondo leituras «institucionalistas» a leituras «contratualistas»?*.

O texto atual somou ao que vinha de tras conceitos e terminologia originaria
dos EUA, cuja literatura refere quase uniformemente que os administradores
estdo vinculados a um duty of care — compreendendo varios subdeveres? — e
a um duty of loyalty ou of fair dealing®. No entanto, a meu ver, os aditamen-
tos nada acrescentaram: o correspondente na linguagem juridica portuguesa a
expressao inglesa «duty of care» é «dever de diligéncia», 0 que significa haver
redundancia entre os deveres de cuidado e o dever de empregar a diligéncia de
um gestor criterioso e ordenado?’; no padrao de gestor criterioso (consciencio-
s0), obrigado a orientar-se pelos interesses da sociedade®®, nao poderia deixar
de se incluir o dever de lealdade®.

De resto, o legislador deixou intocados outros dois preceitos em que recor-
ria e recorre a expressao «diligéncia de um gestor criterioso e ordenado» para
definir o padrao do comportamento exigivel a gestores: o art. 114, n.° 1, do CSC
(sobre fusdo de sociedades) e o art. 26, n.° 1, alinea a) do Dec.-Lei 231/81, de
28 de julho (sobre associagao em participagao).

Em todo o caso, atualmente, 0 modo talvez mais consensual de enunciar 0s
deveres gerais em causa ¢ referi-los como «dever de cuidado» e como «dever
de lealdade».

Mais algumas palavras sao obrigatérias acerca de cada um deles.

23 Sobre as propostas de 5.2 Diretiva, v. Rul PiInto DuarTE (2008), pp. 195 € 196.

24 Sobre o «institucionalismo» e «contratualismo» no Direito das Sociedades, v. Rul Pinto DuarTe (2008),
pp. 53 e ss. Sobre essas correntes e as divergéncias na definicéo de «interesse da sociedade» e no modo
de ter «em conta os interesses dos sécios e dos trabalhadores» nessa definicéo, v. PEbro PAis bE VASCON-
CELOS (2006), pp. 315 e ss.

25 Numa das formulagdes mais citadas, o duty to monitor or oversee, o duty of inquiry, o duty to employ
a resonable decisionmaking process e o duty to make treasonable decisions — v., por exemplo, MeLviN A.
EisenserG (1989), em especial p. 948.

26 V., como exemplo, Rosert W. HamiLton (2000), p. 444. Na literatura portuguesa que expde a ameri-
cana, V., por exemplo, Pebro Caetano Nunes (2001), pp. 19 e ss., e (2012), pp. 248 e ss., € BRUNO FERREIRA
(2009), pp. 684 € ss.

27 Substancialmente neste sentido, v. Jost FERREIRA Gomes (2015), p. 770. Em (2016), p. 462, o Autor
escreve que os «deveres de cuidado» do art. 64 sdo «concretizagdes em tipos intermédios entre a propo-
sicao mais geral, i.e., a obrigagao de diligente administragao/fiscalizagao, e a norma de conduta no caso
concreto» (jtélico no original).

28 Como sublinhou J. M. CourtinHo DE ABREU (2007), pp. 18 e 19.

29 Em livro dedicado a comparagao do direito das sociedades na Alemanha, no Reino Unido e nos Es-
tados Unidos da América, Anpreas CaHN € Davip C. DonaLp (2010), p. 332, escrevem: «Each of the jurisdic-
tions requires that managers act in accordance with the standard of due care (“duty of care” or Sorgpflicht)
and loyally (duty of loyalty” or Treupflicht)». Para uma sintese das formulagdes do (omnipresente) due care
principle dos administradores em varios direitos, v. THels Kiauseera (2013), p. 58.
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3.2. O dever de cuidado e a business judgment rule

Com relevo para a concretizagdo do dever de cuidado (mas também para
a concretizacao dos demais deveres), a reforma do CSC de 2006 introduziu no
art. 72 um novo n.° 2, do seguinte teor:

«A responsabilidade [dos administradores para com a socie-
dade] é excluida se alguma das pessoas referidas no nimero an-
terior provar que atuou em termos informados, livre de qualquer in-
teresse pessoal e segundo critérios de racionalidade empresarial».

Com tal preceito, tera o legislador procurado transpor para o direito por-
tugués o que nos EUA é conhecido como «business judgment rule», ou seja,
aregra segundo a qual as decisdes dos administradores, no espago da dis-
cricionariedade da gestéo, se presumem corretas, cabendo a quem queira
responsabiliza-los pelas consequéncias das mesmas provar que elas violaram
algum dos deveres a que os administradores estdo obrigados®.

A transposicao em causa tera sido, de resto, complementar da consagra-
¢ao das ideias insitas na formula «deveres de cuidado» (e, menos acentuada-
mente, na férmula «deveres de lealdade»), pois no direito dos EUA é a business
judgment rule que serve de travao a facil responsabilizacdo dos administradores
com fundamento na violagao do duty of care.

Adiante, a propdsito da concretizacdo do dever de gestao, retomarei a ana-
lise do sentido da consagracéo portuguesa da business judgment rule.

30 Na formulagéo do juiz Moore, no caso Aronson v. Lewis, julgado pelo Supreme Court of Delaware,
em 1984: «The business judgment rule (...) is a presumption that in making a business decision the di-
rectors of a corporation acted on an informed basis, in good faith and in the honest belief that the action
taken was in the best interests of the company. (...) Absent an abuse of discretion, that judgment will be
respected by the courts. The burden is on the party challenging the decision to establish facts rebutting
the presumption.» — v. http://law.justia.com/cases/delaware/supreme-court/1984/473-a-2d-805-4.html.
[sobre o alcance de tal caso, v., por exemplo, MicHeLE M. ScHAEFFER (1985), pp. 167 e ss., e Davip A. SKEEL
Jr. (2007), em especial pp. 27 e ss. Na formulagao de Rosert W. HamiLton (2000), p. 453: «Decisions made
by the board of directors upon reasonable information and with some rationality do not give rise to direc-
torial liability even if they turn out badly or disastrously from the standpoint of the corporation». Numa das
explicitagdes que fazem do alcance da regra, Rosert A. G. Monks e NELL Minow (2011, p. 268) escrevem
que «Unless a decision made by directors and managers is clearly self-dealing or negligent, the court will
not challenge it, whether or not it was a “good” decision in light of subsequent developments».
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3.3. O dever de lealdade

Antes disso, porém, ha que dedicar mais alguma atencéo ao dever de
lealdade®".

Em primeiro lugar, manifesto a posicao de que nao ha vantagem em procurar
radicar o dever em causa num qualquer principio, nomeadamente no principio
da confianga®. Lealdade (fairmess) significa honestidade, probidade e corregéao,
sendo algo de diverso de confianga, pois esta tem uma forte dimensao subje-
tiva, ligada a ideia de expectativa (clara na expresséo «frustrar a confianga»)®,
ausente ou muito menos presente na ideia de lealdade. Os juizos sobre a ho-
nestidade, a probidade ou a correcdo de comportamentos (de gestao) podem
ser feitos independentemente de averiguacdes sobre as expectativas de inte-
ressados, 0 que nao acontece com 0s juizos sobre o respeito pela confianca.

Em segundo lugar, julgo que deve ser sublinhado que ha deveres especifi-
Cos que parecem ser manifestagdes de um dever de lealdade dos administra-
dores para com a sociedade. Serao os casos, ja referidos, de:

— Dever de nao concorréncia (arts. 254 e 398, n.°s 3 a 5);

— Nas sociedades anénimas, dever de nao efetuar negdcios com a socieda-
de, salvo com observancia de regras de controlo ou em casos de evidente
auséncia de conflito de interesses (art. 397);

— Nas sociedades anénimas, dever de prestar informacao a sociedade so-
bre a titularidade de acdes e de obrigacdes da sociedade e sobre ne-
gocios que tenham por objeto acdes e obrigacdes da sociedade e de
sociedades com as quais ela esteja em relagdo de dominio ou de grupo,
devendo a informacao abranger acdes e obrigacdes de certas pessoas
especialmente relacionadas com o administrador (art. 447);

— Nas sociedades andnimas, dever de ndo usar o conhecimento de factos
relativos a sociedade aos quais nao tenha sido dada publicidade e sejam
suscetiveis de influenciar o valor dos titulos por ela emitidos para adquirir
ou alienar agdes ou obrigacdes da sociedade ou de outra que com ela
esteja em relacao de dominio ou de grupo (art. 449, n.° 1);

31 Sobre o dever de lealdade em geral, v. ANTONIO MeNezes Corpero (2006 b), pp. 1033 e ss., e Ana
PeresTrRELO DE OLIVEIRA (2012), passim, em especial pp. 241 e ss.

32 Como fez o Supremo Tribunal de Justica em acérddos de 30.9.2014 (www.dgsi.pt, processo
1195/08.0TYLSB.L1.S1) e 26.9.2017 (www.dgsi.pt, processo 178/11.8T2AVR.P1.S2).

33 Sobre aideia de confianca e 0 modo de ela relevar juridicamente, v. MANUEL CARNEIRO DA FRADA (2004)
— cujo pensamento me parece demonstrar o que escrevo sobre a dimensao subjetiva do conceito, ligada
a ideia de expectativa (v., em especial as paginas iniciais, as finais e 369 e ss.).
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— Nas sociedades andnimas, dever de guardar segredo sobre factos re-
lativos a sociedade aos quais nao tenha sido dada publicidade e sejam
suscetiveis de influenciar o valor dos titulos emitidos por ela ou por outra
que com ela esteja em relacao de dominio ou de grupo (art. 449, n.° 2).

Passando ao teor da parte relevante do n.° 1 do art. 64, parece de enfatizar
que:

— O dever de lealdade é definido primacialmente pelo interesse da sociedade;

— No entanto, nessa definicdo tém de ser atendidos os interesses de longo
prazo dos sécios e ponderados os interesses dos outros sujeitos relevan-
tes para a sustentabilidade da sociedade, tais como 0s seus trabalhado-
res, clientes e credores.

A meu ver, as referéncias aos interesses de longo prazo dos sécios € aos
interesses dos outros sujeitos relevantes para a sustentabilidade nao séao «dis-
posicoes legais destinadas a proteger interesses alheios» para efeitos do n.° 1
do art. 483 do Cddigo Civil (adiante «CC»), isto é, disposicdes cuja violagao
origine responsabilidade civil. Sao, antes, meros elementos a ter em conta na
definicéo do interesse da sociedade, devendo a consideracao que prestam aos
interesses em causa ser tida como prote¢cao meramente reflexa e, portanto, nao
relevante para efeitos do n.° 1 do art. 483 do CC**,

O mesmo ¢ afirmar, noutra perspetiva, que tais referéncias nao séo, sé por
si, fontes de deveres para os administradores para com 0s s6cios e 0s «outros
sujeitos relevantes» — 0 que, porém, nao significa que os administradores nao
tenham deveres para com 0s sOcios e 0s «outros sujeitos relevantes» provenien-
tes de outras normas ou que ndo existam normas que se destinem a proteger
diretamente tais circulos de stakeholders. Que tais deveres e tais normas exis-
tem resulta do n.° 1 do art. 78 e do n.° 1 do art. 79, que preveem a responsa-
bilidade dos administradores, respetivamente, para com os credores sociais e
para com 0s sOcios e (outros) terceiros.

Em concluséo: o n.° 1 do art. 64 s6 impde aos administradores um dever de
lealdade para com a sociedade, ndo também para com os sécios e 0s «outros

34 Ha que lembrar que, a luz do n.° 1 do art. 483 do CC, néo é qualquer ato ilegal que provoque
prejuizos a terceiros que acarreta que o seu autor fique constituido na obrigagao de indemnizar esses
prejuizos. S6 sao relevantes atos violadores de regras destinadas a proteger um certo circulo de pessoas
(as titulares dos interesses a cuja protegao as regras se destinem) no qual o lesado se situe. Na formulagao
de ANTUNES VARELA (1996), p. 559, inspirada em Josef Esser, é necessario «Que o dano se tenha registado
no circulo de interesses privados que a lei visa tutelar». Na formulagéo de Rigeiro pe Faria (1990), p. 419,
também influenciada pela literatura alema, no caso de «interesses “reflexamente” protegidos», «ndo ha
qualquer direito a indemnizagéo por parte dos particulares “uti singuli”». Para uma sintese da doutrina e
da jurisprudéncia acerca da responsabilidade fundada na violagao de disposicoes legais destinadas a pro-
teger interesses alheios, v. AbeLabE Menezes Lemao (2009), pp. 246 e ss. Sobre a origem do segmento do
n.° 1 do art. 483 do CC que considera como fonte de responsabilidade a violagao de «qualquer disposicao
legal destinada a proteger interesses alheios», v. ANTONIO Menezes CorDEIRO, (2010), pp. 448 e ss.
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sujeitos relevantes», embora os interesses de tais stakeholders tenham de ser
tidos em conta na definicao do interesse da sociedade.

Esclarecida a questdo (de saber a quem é devida lealdade), ha que dizer
que a doutrina portuguesa quase limita os casos de projecao do dever de leal-
dade (além dos deveres especificos que acima apontados como manifestacoes
do mesmo) ao dever de aproveitar as oportunidades de negdcio em beneficio
da sociedade (e ndo em beneficio proprio). No entanto, é claro que a natureza
aberta do dever em causa possibilita a sua aplicagéo a outras situagoes®.

4. 0 dever de gestao e a responsabilidade por «ma gestao»

Como ficou atras referido, os administradores tém o dever de gerir®® — en-
tenda-se, o dever de promover as atividades da sociedade, n&o se limitando ao
cumprimento de outros deveres ou ao exercicio de direitos.

A matéria € normalmente vista pelo prisma da patologia, ou seja, o das con-
sequéncias da «ma gestao», isto &, o prisma da responsabilidade.

No entanto, ha que comegar por caracterizar 0 dever em causa, pois 0S
pressupostos da responsabilidade dependem dos tipos de deveres.

A primeira nota de tal caracterizacao € a de que a gestao implica discricio-
nariedade — se se quiser discricionariedade empresarial, para traduzir a letra a
expressado alema unternehmerisches Ermessen®’, que equivale a business judg-
ment rule.

E claro que o exercicio dessa discricionariedade é pautado pelos deveres
gerais consagrados no art. 64. Repisando o que atras consta, ao cumprir o de-
ver de gestéao, os administradores tém, em consequéncia, de observar:

— Um dever geral de cuidado — 0 que passa por ter disponibilidade, compe-
téncia técnica e conhecimento da atividade da sociedade adequados as
suas funcdes e por empregar o grau de diligéncia de um «gestor criterioso
e ordenado»; e

— Um dever geral de lealdade — a concretizar em funcdo, em primeiro lugar,
do interesse da sociedade, mas em cuja definicao também ha que aten-
der aos interesses de longo prazo dos soécios € ponderar 0s interesses

35 Sobre os casos de projegao do dever de lealdade dos administradores no direito portugués, v., entre
outros, J. M. CouTtinHo bE ABREU (2007), pp. 22 € ss., Nuno Tiaco Trico pos Reis, (2009), pp. 369 € ss., SONiA
pAs Neves Serarimv (2011), pp. 575 e ss., Pebro Caetano Nunes (2012), pp. 181 e ss., MARisa LARGUINHO (2013),
pp. 187 e ss., MAFALDA DOS SANTOS Monbim (2013), pp. 69 e ss., A. BARRETO Menezes Corpelro (2014), pp. 281
e ss., Huco Luz pbos Santos (2015), pp. 146 e ss. e (2016), pp. 906 e 907.

36 Sobre o dever de gestao dos administradores, v. Bruno Ferreira (2009), pp. 707 e ss., PEbro CAETANO
Nunes (2012), em especial pp. 469 e ss., e Dioco Costa GongALves (2015), pp. 855 € ss.

37 Sobre o conceito, julgo avultar ANDREA LoHsE (2005).
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dos outros sujeitos relevantes para a sustentabilidade da sociedade, tais
como 0s seus trabalhadores, clientes e credores.

No entanto, a meu ver, o ponto determinante da caracterizacdo do dever
de gestéao é a sua qualificagcédo como «obrigacao de meios», no sentido em que
este conceito se opde ao de «obrigacéo de resultado», conceitos esses que se
podem resumir nas seguintes palavras de um Autor que muito pensou sobre
a matéria: «Nas primeiras 0 devedor deve um resultado, comprometendo-se
por um objectivo e na prossecucao deste se encontra satisfeito o interesse do
credor. Nas segundas, o devedor deve tao simplesmente o grau de diligéncia
necessario e exigivel para a realizacéo da prestacéo»®8.

O critério e o alcance da distingdo sao polémicos®, mas nao so julgo que
a mesma tem valor descritivo e interpretativo, como me atrevo a pensar (cor-
rendo o risco inerente as generalizacdes baseadas em casos que nao esgotam
0 universo considerado) que a regra do CC que determina que «Incumbe ao
devedor provar que a falta de cumprimento ou o cumprimento defeituoso da
obrigacéo néo procede de culpa sua» (art. 799, n.° 1) ndo pode ser aplicada as
obrigacbes de meios («<n&o pode» significa, que, mesmo que se queira, Nnao se
consegue...), pois nelas ndo é possivel separar a ilicitude objetiva da culpa - o
mesmo ¢é dizer, ndo é possivel separar a alegagéo e a prova de uma € de outra.
Uma peticao inicial que vise a condenacao de alguém a indemnizar danos por
violagdo de uma obrigagdo de meios que ndo contenha alegagdes que permi-
tam provar a culpa sera inconcludente, porque também nao tera alegacdes que
permitam provar a ilicitude objetiva. Na verdade, na medida em que a obtencao
de certo resultado nao faz parte do contetido de tais obrigagdes, ndo é possivel
autonomizar a prova do comportamento da prova do emprego no mesmo da
diligéncia devida, 0 que conduz a que o 6nus da prova do facto constitutivo do
direito do credor (que cabe ao credor, nomeadamente por forca do art. 342,
n.°s 1 e 3 do CC) - ou seja, o incumprimento do devedor — abranja a prépria falta
de diligéncia do devedor.

Assim, no caso da obrigagado de gerir, como, por exemplo, na obrigacao
contratual do médico de tratar, cabe aquele que imputa incumprimento ao pres-
tador do servico alegar e fazer a prova de que 0 seu comportamento nao obe-
deceu a diligéncia exigivel.

Permito-me notar que mesmo Carlos Ferreira de Almeida, critico acérrimo
da relevancia da distingao entre obrigacdes de resultado e obrigagdes de meios,
que sustenta que a arrumacgao da obrigagéo contratual de prestagao de servico

38  Jorae Leme Areias RiBelro DE FariA (2009), p. 202.

39 Para uma sintese da polémica, v. Ricarpo Lucas Rigeiro, Obrigagdes de Meios e Obrigagdes de Re-
sultado, Coimbra Editora, 2010.
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médico em tais categorias ndo é necessaria nem satisfatéria e que enfatiza que
a qualificacéo da obrigacao de tratamento como obrigacao de meios nao po-
deria alterar a reparticao do énus da prova resultante do art. 799, n.° 1 do CC,
afirma que «Quem invoca tratamento defeituoso como fundamento de respon-
sabilidade civil contratual tem de provar, além do prejuizo, a desconformidade
(objectiva) entre os actos praticados e as leges artis....»*° — 0 que € inteiramente
consonante com a minha afirmacdo de que, no caso da obrigagado de gerir
como na obrigagdo contratual do médico de tratar, cabe aquele que imputa
incumprimento ao prestador do servico alegar e fazer a prova de que 0 seu
comportamento nao obedeceu a diligéncia exigivel.

Contra o que acabo de escrever, argumentar-se-a com a parte final do n.° 1
do art. 72 do CSC, que estabelece:

«Os gerentes ou administradores respondem para com a so-
ciedade pelos danos a esta causados por atos ou omissdes prati-
cados com pretericdo dos deveres legais ou contratuais, salvo se
provarem que procederam sem culpa».

Creio, no entanto, que ndo é possivel aplicar tal regra (a que atribui aos
administradores o 6nus de provarem que agiram sem culpa) a casos de respon-
sabilidade fundada em ma gestéo, porque a propria «causacao de danos» — a
provar por quem alega ser lesado — envolve necessariamente um juizo sobre a
diligéncia do administrador. Aquele que imputar esse comportamento a um ad-
ministrador esta forcado, pela natureza da imputacao, a alegar e a provar factos
que permitam afirmar a culpa do administrador.

Noutras poucas palavras (na minha opiniao, que sei controversa), cabe
aquele que pretenda responsabilizar administradores perante sociedades por
atos de ma gestao provar todos o0s pressupostos dessa responsabilidade, in-
cluindo a falta de diligéncia dos administradores.

No juizo sobre a gestao, tem é claro papel relevante o atras referido n.° 2 do
art. 72 do CSC, que estabelece que a responsabilidade (dos administradores
para com a sociedade) «é excluida se alguma das pessoas referidas no nimero
anterior provar que atuou em termos informados, livre de qualquer interesse
pessoal e segundo critérios de racionalidade empresarial.»

A volumosa discusséo doutrinaria que tal preceito originou demonstra, por
um lado, que 0 mesmo ocupa lugar central na matéria da responsabilidade dos
administradores e, por outro, que o0 modo por que o legislador o inseriu no CSC
nao foi feliz.

40 (1995), pp. 5 e ss., em especial pp. 17 e ss., constando as palavras transcritas da p. 20.
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Ha que resumir tal discusséo e entrar, ainda que com poucas palavras, nela,
mas, antes disso, convém lembrar os motivos que a CMVM - entidade que pre-
parou a reforma do CSC de 2006 — apresentou para a inovagao:

«Qualquer reforma legislativa actual sobre a posicao juridica
do administrador deve implicar uma tomada de posi¢cao sobre a
consagragao da chamada business judgement rule, de inspiragéo
norte-americana. Como € sabido, estabelece-se ai uma presun-
¢ao de licitude da conduta em favor dos administradores. Desde
que reunidos certos pressupostos, designadamente a auséncia de
conflito de interesses e um adequado esforgo informativo, o juiz
abster-se-a de aferir do mérito da actuacéo do administrador. Vi-
sa-se, assim potenciar (ou n&o restringir) o sentido empresarial e
empreendedor de actuacao dos administradores. Diga-se tam-
bém que esta regra tem chamado crescentemente a atencao em
reformas societarias realizadas em sistemas juridicos do tipo con-
tinental. Designadamente, a Aktiengesetz alema foi recentemente
alterada, consagrando expressamente uma norma nesse sentido
(§ 93 1 1). No &mbito da utilidade do seu aproveitamento para o
ordenamento portugués, a apreciacao da business judgment rule
¢é diferente consoante consideremos a presuncao de licitude ou
a descricao dos elementos que servem para a sua ilisdo. Quanto
ao primeiro elemento, considera-se que a consagragao no direito
portugués de uma presuncao de licitude da actuacdo do admi-
nistrador implicaria uma fractura sistematica no nosso sistema de
imputacdo de danos, com consequéncias praticas indesejaveis.
Com efeito, deve dizer-se que o regime actualmente constante dos
artigos 72° e seguintes do Cddigo — onde pontua uma presuncao
de actuacao culposa dos titulares do érgao de administracéo, em
caso de dano provocado por ilicito que lhe seja imputavel — esta
em coeréncia com o ordenamento geral da responsabilidade civil
no ordenamento juridico portugués, designadamente do constan-
te do Cddigo Civil. Em segundo lugar, n&o se verificam em Portugal
0S pressupostos que suscitaram a criacao dessa regra nos Esta-
dos Unidos. Aqui ela serviu de freio ao excesso de litigancia nesta
sede — justamente, por esse motivo, quis-se preservar o espirito de
iniciativa dos administradores no exercicio do seu cargo. Ora, ndao
se verifica em Portugal esse excesso de litigancia, pelo que falta
a partida esse pressuposto. Alias, ndo existe tal excesso e, antes
pelo contrario, existira um défice de ocorréncias jurisprudenciais
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nesta éarea, significando um subaproveitamento dos dispositivos
nacionais sobre reparacao de danos causados por administrado-
res. Nestes termos, a consagracao de uma norma presuntiva da
actuacao licita dos administradores correria o risco de agravar o
ja existente défice de sentencas condenatérias nesta matéria. De
modo contrario deve ser valorada a densificagao dos elementos
relevantes para o afastamento da responsabilidade do administra-
dor. A sua inclusao no art. 72.° enquadrar-se-ia como complemen-
to da clausula geral sobre responsabilidade dos administradores
ja vigente entre nds, na senda do que era sustentado por alguma
jurisprudéncia. Tal contribuiria para uma densificacdo dos deve-
res dos titulares dos 6rgéos de administracao (no sentido de uma
actuacao profissional e informada, livre de interesses pessoais)
e facilita o escrutinio judicial em caso de danos produzidos por
actuacdes ilicitas dos administradores, evitando que o tribunal rea-
lize uma apreciacao de mérito em matérias de gestao, para o que
reconhecidamente nao esta preparado. Por outro lado, esta solu-
¢ao implicaria um tratamento mais justo para os administradores
nao executivos, em particular os independentes — 0 que se perce-
bera melhor a luz da andlise feita no ponto seguinte.»*’

Passando ao anunciado resumo da discusséo a que o n.° 2 do art. 72 tem
dado ocasiao, recordarei que, entre muitas opinides*?, ha quem entenda que ele
consagra uma regra de excluséo de ilicitude®, quem entenda que ele consagra
uma presuncao de ilicitude*, quem entenda que ele consagra uma regra de

41 Governo das Sociedades Andnimas Propostas de Alteragdo ao Codigo das Sociedades Comerciais
Processo de Consulta Publica n.° 1/2006, janeiro de 2006, pp. 17 e 18 (documento disponivel no site da
CMVM).

42 Sem preocupacado de exaustdo e deixando de fora da enumeragao os manuais de Direito das So-
ciedades e os codigos anotados e comentados, lembro Antonio Menezes Coroelro (2006 a), pp. 443 e ss.,
GaBRrIELA Figueirepo Dias (2006), pp. 74 e ss., e (2007), pp. 310 e ss., MANUEL A. CARNEIRO DA FRADA, (2007),
pp. 61 e ss., Ricaroo CosTa (2007), pp. 49 e ss., Pebro Pais DE VAsconcELOs (2009), pp. 41 e ss., ANTONIO
PeRreIRA DE ALMEDA (2011), pp. 359 e ss., SOnA DAs NEVES SERAFIM (2011), pp. 546 e ss., PEbro CAETANO NUNES
(2012), pp. 515 e ss., GABRIEL FREIRE Siva Ramos (2013), pp. 837 e ss., Nuno CALAIM Lourenco (2011), MANUEL
Fragoso MeNDEs (2014), pp. 809 e ss., Jost FERrReIrRA GomEs (2015), pp. 883 e ss., e Diogo Costa GONGALVES
(2015), pp. 859 e ss.

43  Por exemplo, GABRIELA FigUEIREDO Dias (2006), pp. 74 € ss., e (2007), p. 312, nota 66, SoNiA bAs NEVES
SeraFiM (2011), pp. 565 e 574, ManueL FrRacoso MEenDEs (2014), p. 829, e ANA PeresTRELO DE OLIVEIRA (2017),
pp. 266 e ss.

44 Pepro Pais be VASCONCELOS (2009), pp. 54 e ss.
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exclusao de culpa*, quem entenda que ele atua «ao mesmo tempo sobre a
ilicitude do facto e a culpa do agente»*%, quem entenda que ele consagra uma
regra de limitacdo de responsabilidade*” e quem entenda que ele é «uma fonte
normativa que concorre para a determinacdo» da obrigacao de gestao*.

Uma coisa me parece certa: a lei portuguesa inverte a regra americana que
pretendeu importar! Na fonte ha uma norma que manda presumir a correcao
das decisdes de gestdo dos administradores, ao passo que na lei portuguesa
h& uma proposicao (0 segmento do n.° 2 art. 72 que determina que a respon-
sabilidade € excluida se o administrador provar que atuou segundo critérios de
racionalidade empresarial) que pde a cargo dos administradores demonstrar
essa correcao?®.

Também me parece claro que nao é possivel aplicar literalmente o n.° 2 do
art. 72 as decisdes de gestao propriamente ditas. A razdo, atras exposta, que
me leva a pensar que a parte final do n.° 1 do art. 72, que pde a cargo dos ad-
ministradores que provogquem danos a sociedade provar que procederam sem
culpa, nao se pode aplicar a casos de responsabilidade fundada em ma gestao,
também me leva a excluir aquilo que me parece uma concretizagao dessa «nao
culpa»: ter atuado «em termos informados, livre de qualquer interesse pessoal e
segundo critérios de racionalidade empresarial».

Assim, julgo que o preceito ndo tem sempre 0 mesmo alcance. Quando
estiver em causa o incumprimento de uma obrigacao especifica em que haja
margem de discricionariedade (pois aquelas em que tal margem néo exista a
business judgment rule nao é aplicavel), sera muito provavelmente uma regra
sobre a exclusao de culpa. No entanto, quando estiver em causa uma imputa-
¢ao de ma gestao, o preceito ndo pode ser entendido nem como dirigido a ex-
cluséo de ilicitude nem como dirigido a exclusao de culpa, porque a apreciagao
dos padrdes nele referidos sera essencial ao proprio apuramento da qualidade
da gestao.

Numa outra formulag&o: creio que, quando estiver em causa a responsa-
bilidade de administradores por ma gestao, a proposicéo normativa contida no
n.° 2 do art. 72 deve ser combinada com as proposi¢cdes normativas do n.° 1
do art. 64, com vista ao estabelecimento da norma cuja violagao determinara

45 Por exemplo, AnTonio Menezes Corpeiro (2006 a), pp. 451 e 452.
46 V. Ricarpo Costa (2007), p. 77.

47 Peoro Caetano Nunes, (2012) pp. 515 e ss.

48 Dioco Costa GoNGALVES, (2015), pp. 862 e 863.

49  ManueL CarnEIRO DA FrRaDA (2007), p. 85, nota que a concegao da business judgment rule como causa
de exclusdo de responsabilidade, em vez de enquanto pressuposto de responsabilidade, nao constitui
originalidade portuguesa, ja que a atual redagao do § 93 (1), da Aktiengesetz parece conduzir a resultados
semelhantes.
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responsabilidade, sem que nessa norma se possa distinguir comportamento
objetivamente devido e culpa. Os administradores incumprirdo o dever de boa
gestao sempre que no desempenho desse dever incumprirem os critérios do
n.° 1 do art. 64 combinados com os do n.° 2 do art. 72,

Embora tal ndo valha como argumento para a fixacao do sentido da nossa
lei, chamo a atencdo para que a interpretacao que proponho a faz convergir
com o nucleo comum dos direitos alemao, britanico e norte-americano, como
resulta do seguinte trecho de Andreas Cahn e David C. Donald®’:

«In an ordinary negligence action under a standard of this
type®? outside of the corporate context, a court could be expected
to hear evidence from an expert witness as to whether the defend-
ant in fact showed the “knowledge, skill and experience” required
to meet the objective standard of care plus any special (subjective)
skills held. In such an analysis, the standard of care to be met
by the defendant and the standard of review that the court would
apply would be substantially indistinguishable. When it comes to
assessing a corporate director’s exercise of due care and skill,
however, courts do something different. In each of our jurisdictions,
whether by statutory rule (as in the Aktiengesetz or the Model Act),
by express rule formulated in case law (as in Delaware) or by un-
declared practice (as in the UK)®, courts presume that disinterest
directors making business decisions in good faith met their duty of
care absent egregious mismanagement».

Preciso que nao concordo com a ideia de que o padrao que a lei fixa, pelo
menos, NO caso portugués, para o cumprimento do dever de gestao € um (o do
n.° 1 do art. 64) e o padrao que fixa para constituicao dos administradores em
responsabilidade é outro (o do n.° 2 do art. 72) — menos exigente, caiba a prova
do atingimento desse outro padrao ao administrador ou ndo. O que faz incorrer

50 Subscrevo assim, embora com fundamentacéo algo diferente, o essencial das posicdes de ANTONIO
PEREIRA DE ALMEIDA, (2011), pp. 368 € ss., Jost FErreIRA GoMES (2015), pp. 913 e ss., € Dioco Costa GONGALVES
(2015), pp. 862 e 863.

51 (2010), p. 370.

52 O standard referido é o constante da section 174 do Company Act britanico de 2006 que, na trans-
crigao abreviada dos Autores, determina que «A director of a company must exercise ... the care, skill and
diligence that would be exercised by a reasonably diligent person with... the general knowledge, skill and
experience that may reasonably be expected of a person carrying out ... functions... and... the general
knowledge, skill and experience that the director has».

53 Em passo posterior, os Autores sublinham que o modo como a business judgment rule foi recebida
no direito alemao determina que o nivel de protegao ai dado aos administradores seja substancialmente
mais baixo do que o que lhes é conferido nos EUA (p. 372).

VOLUME II'\ n.2 2 \ maio 2018 91



CATOLICA

LAW DOUTRINA

REVIEW

92

em responsabilidade é o desrespeito pelo critério a que deve obedecer o de-
sempenho do cargo de administracéo, pelo que o critério desse desempenho
tem de resultar da combinagao dos segmentos normativos do n.° 1 do art. 64
edon2doart. 72.

Muito menos concordo, é claro, com as vozes — nacionais e estrangei-
ras — que clamam contra uma alegada brandura das regras sobre responsabi-
lidade dos administradores resultante da indeterminacao do dever de gestao
e propdem a instituicdo de novos deveres®. Se, nomeadamente em Portugal,
alguma falta de responsabilizacéo tem havido, isso nao se deve as normas, mas
sim a fatores de outras naturezas, que nao cabe tratar neste texto.

5. Os deveres e a responsabilidade dos administradores nao
executivos

No tocante as sociedades andnimas (salvo as do modelo germanico®),
o CSC admite que os estatutos autorizem o conselho de administracao a de-
legar num ou mais administradores ou numa comissao executiva a gestao cor-
rente da sociedade®® (art. 407, n.° 3 a 8) — originando assim uma divisao entre
administradores («executivos» e «<ndo executivos»), sem prejuizo de a delegagao
em causa nao privar o conselho de administracao da competéncia para «tomar
resolucdes» sobre as matérias objeto de delegacao (palavras iniciais do n.° 8 do
art. 407).

Por forga de n&o intervirem na gestao corrente, os administradores nao exe-
cutivos das sociedades anénimas tém, parcialmente, deveres diferentes dos
administradores executivos. Isso resulta claramente do n.° 8 do art. 407, segun-
do a qual, havendo delegacéo (licita) da gestao em certos administradores «(...)
0s outros administradores s&o responsaveis, nos termos da lei, pela vigilancia
geral da atuacao do administrador ou administradores delegados ou da comis-
sa0 executiva e, bem assim, pelos prejuizos causados por atos ou omissdes
destes, quando, tendo conhecimento de tais atos ou omissdes ou do propdsito
de os praticar, nao provoquem a intervencao do conselho para tomar as medi-
das adequadas».

54 Na literatura juridica, sirva de exemplo dessas vozes Sorava MEessal-Barri (2009), em especial, pp. 31,
32 e 443 e ss.

55 V., por exemplo, ALEXANDRE DE SOVERAL MARTINS (2007), pp. 247 e 248.
56 Sobre a nogao de gestéo corrente, v. ALEXANDRE DE SOVERAL MARTINS (2013), pp. 431 € ss.
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Tal preceito torna claro que a responsabilidade dos administradores nao
executivos das sociedades anénimas se funda na violagcdo do dever de vigilan-
cia — que é, portanto, o principal dever desses administradores®’.

No entanto, alguns dos deveres concretos dos administradores que deixei
referidos aplicam-se aos ndo executivos — sendo exemplos dbvios o de parti-
cipar nas reunides do ¢érgao de administragéo e na elaboracao dos relatérios e
contas anuais.

A terminar, por tal ter relevancia para a definicdo em concreto dos deveres
dos administradores, sublinho que — apesar de isso n&o ser frequentemente no-
tado — a distingao entre «executivos» e «<nao executivos» (além de nao apreender
0 caso dos administradores membros da comissao de auditoria, no modelo
anglo-americano®®) € suscetivel de graus, pois a delegacéo de poderes, mesmo
abrangendo toda a «gestao corrente», pode levar a situacdes hibridas: os ad-
ministradores a quem nao caiba a gestéo corrente podem ser incumbidos de
tratar de matérias que originem deveres que nao sejam de mera vigilancia.

Marco de 2018
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