REFORMAS
DO CODIGO DAS SOCIEDADES

J. M. CouTINHO DE ABREU
Ricarpo CosTa

PauLo pe Tarso DOMINGUES
ALBINO MaTOS

CassiaNO DOS SANTOS

PEDRO Maia

PauLo CAMARA

ALEXANDRE SOVERAL MARTINS
GasriELA FIGUEIREDO Dhas

Patrocinadores do Congresso: m
SEMAPA — Sociedade de Investimento e Gestdo, SGPS, S. A., Sociedade Aberta

SVP Auto - Sociedade de Venda de Pegas, Lda. : ALMEDINA



DEVERES DE CUIDADO E DE LEALDADE
POS ADMINISTRADORES E INTERESSE SOCIAL

J. M. COUTINHO DE ABREU
{Professor da Facuidade de Direito de Coimbra)

i
:
8
i
£

&
EIN
%
;
[
;



| - DEVERES DE CUIDADO E DE LEALDADE

I. Deveres legais gerais

Qs deveres de que falaremos {deveres de cuidado e de lealdade) sdo
deveres legais gerais — contrapostos aos deveres legais especificos (que
resultam imediata e especificadamente da lei, com numerosos exemplos
no CSC ¢ fora dele).

Os deveres que os administradores hio-de observar no exercicio das
suas fungdes ndo podem ser especificados em elenco legal fechado. Sao
tantas e tAo variadas as situagdes com que os administradores se depa-
ram, sdo tantos e tdo diversos os actos que tém de realizar, que um tal
¢lenco €, manifestamente, impossivel.

Nio admira, por isso, que desde hd muito tempo venham sendo
firmados deveres gerais dos administradores. Primeiro no common law',
depois (e um tanto mais imprecisamente) na lei (em forma de cldusulas
gerais) dos paises de direito romane-germénico.”

Exemplo legal importante (também por ter influenciado a lei portu-
puesa) é a primeira parte do § 93 (1) da AkiG alemé vigente (idéntica a
1.® parte do § 84 (1) da AktG de 1937): “Os membros da direcgdo tém
de empregar na sua gestéio o cuidado [ou diligéncia] de um gerente de

1'V,, p. ex., Gower aND Davies’ Principles of modem company law, 7 ed. (by PauL
L.. Davies), Sweet & Maxwell, London, 2003, pp. 370, ss., James D Cox /T, Lee HAZEN,
On corporations, 2 ed., vol. I, Aspen, New York, 2003, pp. 476, ss..

* Modernamente, também nos paises de common law os deveres gerais tém tido
comsagragao legal — especialmente nas leis societérias de muitos estados dos EUA (e bem
assim em documentos tio importanes como o Model Business Corporation Act, da ABA,
¢ os Principles of Corporate Governance do ALI): cfr. Cox/HazeN, ob. cir., pp. 489, ss.,
517, ss..
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negbeios ordenado e consciencioso™. Semelhantemente, dizia o n.° 1 do
art. 17.° do DL 49381: “Os administradores da sociedade sdo obrigados
a empregar a diligéncia de um gestor criterioso ¢ ordenado”. Sob a
epigrafe “dever de diligéncia”, o art. 64.° do CSC retomou, com um
acrescento, prescrigio similar: “Os gerentes, administradores ou direc-
tores de uma sociedade devem actuar com a diligéncia de um gestor
criterioso e ordenado, no interesse da sociedade, tendo em conta 0s inte-
resses dos sécios ¢ dos trabalhadores”™.*

Preceitos deste tipo, de tdo grande generalidade, exigem esforgos de
precisdo por parte da jurisprudéncia e da doutrina para uma mai$ segura
aplicago aos casos concretos. Mas, poderd dizer-se, 56 nos ltimos tem-
pos, por influéncia clara dos direitos anglo-sax6nicos, s generalizou a
anlise das obrigagbes de conduta decorrentes de tais preceitos em dois
deveres: o dever de cuidado (duty of care) e o dever de lealdade (duty of
loyaltyy'.

Também parecia conveniente ¢ ndo dificil desdobrar o “dever de
diligéncia” (em sentido amplo) do art. 64.° do CSC, antes de mais, nos
dois deveres: de cuidado (ou diligéncia em sentido estrito) € de lealdade.
A prépria letra da lei facilitava esta andlise: “gestor criterioso e orde-
nado” referir-se-ia especialmente ao dever de cuidado; “no interesse da

* “Die Vorstandsmitglieder haben bei ihrer Geschifisfithung dic Sorgfalt eines
ordentlichen und gewissenhaften Geschiiftsleiters anzuwenden”.

1 0 art. 64.° foi recentemente alterado; 14 iremos.

5 Cfr. HoLGER FLEISCHER, La “business judgment rule” a la luz de la comparacién
juridica y de la economia del derecho, trad., RDM, 2002, p. 1728, Também nos
Principes de gouvernement d'entreprise de I"OCDE, 2004 (aprovados em 1999 ¢ revis-
tos em 2004) se afirma (p. 65) que os dois elementos essenciais das obrigagbes
fiducidrias dos administradores sfio o dever de diligéncia ¢ o dever de lealdade [a
caracterizagio como fiducidria (embora sui generis) da relagao entre 08 administradores
e a sociedade & comum nos EUA — v, p. ex., RoBert HamiLtoN, The law of corporations
in a nutshell, West Group, 2000, pp. 444-445; mas estd difundida também em ouiras
paragens — V., p. €x., Marcus LUTTER, ¢m RincLEB/KREMER/ LUTTER/v. WERDER,
Kommentar zum Deutschen Corporate Governance Kodex, Beck, Miinchen, 2003,
p. 115 (cita na n. (548) jurisprudéncia alemi dos anos 90), e J. Quuano GoNzZALEZ/ V.
MAMERILLA RIVERA, Los deberes fiduciarios de diligencia v lecitad. En particular, los
conflictos de interés y las operaciones vinculadas, em AAVV,, Derecko de sociedades
andnimas cotizadas (Estructura de gobierno y mercados}), 1. 11, Aranzadi, Cizur Menor,
2005, pp. 946-947).
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\ocicdade..” referir-se-ia especialmente ao dever de lealdade.® Porém,
muito poucos deram conta disso mesmo’.

Entretanto, o art. 64.° do CSC foi alterado pelo DL 76-A72006. Ele
discrimina agora, nas duas alineas do n.° 1, “deveres de cuidado” e “deve-
res de lealdade”. E concretiza em alguma medida tais deveres. Vejamos
melhor...

2. Deveres de cuidado

O dever geral de cuidado podera ser assim formulado: os adminis-
iradores hdo-de aplicar nas actividades de organizagao, deciso e controlo
societdrios o tempo, esforgo e conhecimento requeridos pela natureza das
fungoes, as competéncias especificas e as circunstancias.

Uma melhor compreensdo do dever, para aplicagdo mais operativa,
exige concretizagdes ou precisdes. Os “deveres de cuidado” que por esta

* Mais claros nesta linha, deve notar-se, tém sido os correspondentes preceitos da
legislagdo espanhola sobre sociedades anfnimas. Ji o art. 79 da LSA de 1951 falava da
“diligencia de un ordenado comerciante y de un representante leal”. Na LSA de 1989, o
ant. 127 (epigrafado “ejercicio del cargo”, primeiro, e “deber de diligente administracién”
depois da Ley 26/2003, de 17 de Julho) mantém no n.° 1 formulagio equivalente: “Los
udministradores desempefiardn su cargo con la diligencia de un ordenado empresario y de
wn representante leal”.

7 J. SoaRES DA SiLva, Responsabilidade civil dos administradores de sociedades: 03
deveres gerais € os principios da corporate governance, ROA, 1997, p. 616, interroga-se
sobre se o dever geral de diligéncia individualizado no an. 64.° nio englobaria outros
deveres gerais, como o dever de lealdade e o dever de vigiléincia. 1. D. HorTa Osorio, Da
temada do controle de seciedades (takeovers) por leveraged buy-out € sua harmonizacdo
com o direito portugués, Almedina, Coimbra, 2001, pp. 238-239, recorrendo especial-
mente A “teoria da relagdo obrigacional complexa”, refere-se sincreticamente aos “deveres
jaterais e secunddrios” em que o dever geral de diligéncia (vertido no art. 64.%) se des-
dobra: “de cuidade, de prudéncia, de inexisténcia de conflito de interesses, de informagéao,
de vigildncia, de administragiio criteriosa, de boa f¢, de lealdade”. P. CaeTano NUNES,
Responsabilidade civil dos administradores perante 0§ accionistas, Almedina, Coimbra,
2001, p. 84, n. (78), entendia ser “dificil” encontrar no art. 64.° base para afirmar a
consagracao de um dever de lealdade dos administradores; posteriormente, em Corporate
governance, Almedina, Coimbra, 2006, p. 37, n. (49), escreveu: “A consagracdo do dever
de lealdade reside no art. 762.%72 CC e nos arts. 64.%, 397.° e 398.° CSC". No ensino, eu
vinha assinalando a distingdo referida no texto (dever de cuidado ou diligéncia em sentido
cstrito, dever de lealdade); cfr., p. ex., Direito das sociedades I (Sumdrios), IDET,
2004-2005,
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via se desprendem do dever geral de cuidado sdo ainda — embora menos
— gerais. E ndo perdem em flexibilidade. Saber se um administrador foi
cuidadoso em certa situacdo requer a consideragdo de vérias circunstan-
cias: v g., o tipo de sociedade, seu objecto e dimensio, a importincia e
o tempo disponivel para a operagdo em causa, as fungdes do administra-
dor (executivas ou niao) e a sua especialidade (economia, engenharia,
contabilidade, direito, etc.)®.

O art. 64° diz agora, na al. a) do n.° 1, que os administradores
observardo “deveres de cuidado, revelando a disponibilidade, a compe-
téncia técnica e o conhecimento da actividade da sociedade adequados as
suas fungbes ¢ empregando nesse dmbito a diligéncia de um gestor
criterioso e ordenado”. Este elenco de manifestagdes do dever de cuidado
aparece algo imperfeito. Quer porque exisiem outras manifestacdes, tao
ou mais importantes do que as mencionadas, quer porque a norma, apds
algumas precisdes, acaba por remeter para “a diligéncia de um gestor
criterioso e ordenado”, que € formulag@o das mais genéricas do dever de
cuidado e abrangente daquelas precisoes.

Prefiro, por isso, uma outra nomenclatura, que compreende (a) o
dever de controlo ou vigildncia organizativo-funcional, (b) o dever de
actuagiio procedimentalmente correcta (para a tomada de decistes) e (c)
o dever de tomar decisdes (substancialmente) razoédveis®.

a) O dever em primeiro lugar indicado (dever de controlo) significa
que € obrigacdo dos administradores prestarem atencdo a evolugdo eco-
némico-financeira da sociedade e ao desempenho de quem gere (admi-
nistradores e outros sujeitos, designadamente trabalhadores de direc¢ao).
Isto implica que os administradores hio-de aceder & informagdo cor-
respondente. Produzindo-a eles mesmos ou solicitando-a — v. g., a traba-
lhadores encarregados da escriturago. Quando o 6rgio administrativo
seja colegial, as respectivas reunides sdo oportunidade importante para o
acesso a tal informacdo. E, j4 se v€, ¢ dever dos administradores prepa-
rarem € participarem nessas reunides.

¢ Cfr. Cox/Hazen, ob. cit., p. 492, Franco Bonelr, Gli amministratori di s.p.a.
dopo la riforma delle societa, Giuffré, Milano, 2004, p. 181. O art. 64.% 1, a), do CSC
alude também 2 referida flexibilidade (“adequados as suas fungdes™).

9 Esta nomenclatura estd proxima da que aparece frequentemente nos EUA ~ v.,
p. ex., MELvIN A. EisenBErG, Obbligh e responsabilita degli amministratori e dei funzio-
nari delle societ nel diritto americano, GC, 1992, pp. 618, ss., ¢ Cox/Hazen, ob. cir.,
pp- 493, ss..

R
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Atendendo a exemplificagio do art. 64.° 1, a), relevam aqui espe-
cialmente a “disponibilidade” e o “conhecimento da actividade da socie-
dade”. Disponibilidade que ndo tem de ser total (0 administrador pode,
cm principio, exercer outras actividades, profissionais ou ndo), mas ha-de
ser suficiente para uma eficaz vigildncia sobre a organizago e a activi-
dade da sociedade (nfio interessa apenas, portanto, o “conhecimento da
actividade™).

b) Em maior ou menor medida (consoante as fungdes desempenha-
das), todo o administrador (56 ou com outros} toma decisges de gestio
da actividade societdria.

Ora, é dever (procedimental) dos administradores preparar adequa-
damente as decisoes. Mormente recolher e tratar a informagdo razoavel-
mente disponivel em que assentard a decisdo. A razoabilidade depende
também aqui das circunstancias: v. g., a importancia da decis@o, o tempo
de que se dispde para decidir, o custo da informagfo (em confronto com
os beneficios esperados da execugio do decidido), o enquadramento da
decisio na gestdo corrente ou na gestao extraordindria.

¢) Os administradores, tendo de empregar no exercicio das suas
fungoes a “diligéncia de um gestor criterioso € ordenado”, tém ainda o
dever de tomar decisdes (substancialmente) razodveis.

Nalguns casos, tendo em consideragao os ensinamentos da econo-
mia, da gestdio, ou da (boa) prética consolidada, as alternativas de decisao
sdo poucas efou € f4cil a escolha — sabe-se (ou deve saber-s¢) ac menos
0 que ndo fazer.

Nzo assim em muitos outros casos. A conjuntura € incerta, nume-
rosas varidveis existem, h4 diversas alternativas, umas mais arriscadas (e
potencialmente mais lucrativas) do que outras, ndo h4 ensinamentos segu-
ros, a escolha ¢ complexa. E para casos destes que mais se afirma a
“discricionaridade empresarial” dos administradores. Que possuem, pois,
poder de escolha entre vrias altemativas de decisdo. Virias alternativas
razodveis. O administrador ndo viola o dever de tomar decisdes razodveis
se escolhe, ndo a melhor solugdo, mas uma das solugdes compativeis com
o interesse da sociedade. O administrador viola aquele dever se ultra-
passar o Ambito da discricionaridade empresarial, se optar por alternativa
que ndo integra o conjunto das decisdes razodveis.

Tentando precisar mais os critérios, diremos que oS administradores
estdo obrigados a: (a) ndo dissipar (ou esbanjar) o patrimonio social; (b)
evitar riscos desmedidos.
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No primeiro grupo entra a obrigagdo de os administradores, por
exemplo, ndo adquirirem (onerosamente) para a sociedade uma patente
indtil ou participagbes sociais sem valor'®. O segundo grupo traduz-se
neste principio: a sociedade ndo deve poder perecer por causa de uma sé
decisdo falhada; antes de decisdio importante, € preciso prever a possibi-
lidade do pior desenlace — se este (o afundamento da sociedade) for
possivel, deve ser evitada a decisdo correspondente!’. Assim, por exem-
plo, viola o dever de tomar decisdes razodveis o administrador que em-
prega 4/5 do patriménio social na compra de acgdes altamente especula-
tivas'®, ou concede a outra sociedade crédito em tal montante que, se o
beneficidrio ndo cumprir, colocard a credora em insolvéncia.

Atendendo a exemplificacfio do art. 64.° 1, a), releva especialmente
aqui {com referéncia ao dever de tomar decisdes razoaveis) a “competén-
cia técnica”. Para gerir razoaveimente, deve o administrador possuir
conhecimentos adequados (tendo em conta o objecto e a dimensdo da
sociedade, as fungdes e a especialidade do gestor) e ser capaz de os
aplicar oportunamente. Em princfpio, um administrador competente ndo
dissipa o patriménio social e evita riscos desmedidos.

3. Deveres de lealdade

O dever (geral) de lealdade € definivel como dever de os adminis-
tradores exclusivamente terem em vista os interesses da sociedade e pro-
curarem satisfazé-los, abstendo-se portanto de promover o seu préprio
beneficio ou interesses alheios."

'® Cfr. Kuaus J. Hopt, em AkiG -~ Grofkommentar, 4, Aufl., 11. Lief. {§§ 92-04),
de Gruyter, Berlin, New York, 1999, p. 102,

" LutTer, ob. cit., p. 116.

" V. FLEISCHER, La “business judgment rufe”..., p. 1740, n. (58), citando jurispru-
déncia suiga.

'* Salienta-se deste modo a dimenséo positiva do dever (visar, promover). Ao invés
do que se verifica {em meu entender) no dever de lealdade dos sécios, de conteddo mais
negativo do que positive (v. J. M. CouriNHo DE ABrev, Curso de direito comercial, vol 1l
- Das sociedades, Almedina, Coimbra, 2002, pp. 303, ss.). Os s6cios t8m o direito de, na
sociedade, intemtar satisfazer os seus proprios interesses — devendo porém fazé-lo dentro
dos limites demarcados pelo interesse social; os administradores 18m “poderes-fungio”,

poderes-deveres, gerem no interesse da sociedade, t2m os poderes necessdrios para pro-
mover este interesse.
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O dever (ou “deveres”, mas ainda em grande medida indetermi-
nados) tem (tm) agora consagragfo expressa no art. 64.°, 1, b): “Deveres
de lealdade, no interesse da sociedade, atendendo aos interesses de longo
prazo dos sécios € ponderando os interesses dos outros sujeitos relevantes
para a sustentabilidade da sociedade, tais como os seus trabalhadores,
clientes e credores”.!"

Leis estrangeiras modernas também prevéem expressamente o dever
de lealdade. E o caso da LSA brasileira (de 1976), especiaimente no art.
155, e da LSA espanhola (de 1989), especialmente nos arts. 127bis a
127 qudter (introduzidos por lei de 2003)". No entanto, a afirmagao geral
do dever e concretizagdes varias do mesmo &m ber¢o mais que secular
na jurisprudéncia estado-unidense',

O art. 64.°, 1, b), refere muito genericamente os “deveres de lealda-
de”, Ha que proceder a alguma concretizagdo. Diz-se entdo (em primeira
linha nos EUA) que os administradores devermn comportar-se com COITec-
¢iio (fairness) quando contratam com a sociedade, ndo concorrer com ela,
niio aproveitar em beneficio préprio oportunidades de negécio societd-
rias, assim como bens e informagdes da sociedade, ndo abusar do estatuto
ou posi¢do de administrador .

4 Mas a versiio amerior do art. 64.° continha j4 consagracio implicita do dever (cfr.
supra, n.°1 e n.(7).

150 Codice Civile, no art. 2391, 5.° pardgrafo (intreduzide em 2003), refere algu-
mas manifestagdes ipicas do dever. :

16V, p. ex., G. Guerra Marrin, EI gobierno de las sociedades cotizadas estadouni-
denses — Su influencia en el movimiento de reforma del Derecho europes, Aranzadi, Cizur
Menor, 2003, pp. 443, ss.. Salientando o largo adiantamento, neste dominio, do direito
dos EUA em face do direito alemio, v. THoMas E. ABEITSHAUSER, Leitungshaftung im
Kapitalgeselischafisrechs, Heymanns, Koln, Berlin, Bonn, Miinchen, 1998, p. 271. Na Ale-
manha, apesar de a lei n3c consagrar em termos genéricos o dever de lealdade dos
administradores (embora preveja algumas manifestagbes particulares), ele vem sendo
reconhecido francamente na jurisprudéncia e na doutrina. A justificagio objectiva do
dever estd essencialmente no facto de os administradores lidarem com valores patrimo-
niais e oportunidades de negdcio alheios; € um dever gue, na extensdo e intensidade dos
deveres especificos em que ele se traduz, excede o padric do § 242 do BGB (boa f€)
— ¢ft. HUFFER. ob. cit., pp. 423, 473, Hans-JoacHm MErTeNs, em Kolner Kommentar zum
Aktiengeserz, 8.2, 1.Lief., 2.Aufl, Heymanns, K&ln, Berlin, Boon, Miinchen, 1989,
p. 308, Hopr, ob. cit., p. 114 (ndo é, pois, exacto o que afirma CaeTaNo Nunes, Corporate
governance cil., p. 73).

17 V. por todos EISENBERG, ob. cit., pp. 627, ss..
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Os dois deveres primeiro assinalados tém disciplina no CSC; s3o,
nessa medida, deveres legais especificos.

a) Nas sociedades an6nimas, hd certos negdcios que, sob pena de
nulidade, ndo podem realizar-se entre a sociedade e os respectivos admi-
nistradores. “E proibido a sociedade conceder empréstimos ou crédito a
administradores, efectuar pagamentos por conta deles, prestar garantias a
obrigagbes por eles contraidas e facultar-lhes adiantamentos de remu-
neragdes superiores a um més” (arts. 397.° I, 428.°).

Os demais contratos celebrados entre a sociedade e os seus adminis-
tradores, “directamente ou por pessoa interposta”'®, para serem validos,
precisam em principio de ser autorizados previamente (por deliberagio
do conselho de administragdo, na qual o interessado nfio pode volar, ou
do conselho geral e de supervisdo) e, havendo conselho fiscal (ou fiscal
tinico), de parecer favordvel deste 6rgdo (v. os arts. 397.°, 2, 428.°, 278.°,
1, 4132, 1, a), 6)*. Nao serd assim, porém, “quando se trate de acto

- compreendido no préprio comércio da sociedade e nenhuma vantagem
especial seja concedida ao contraente administrador” (art. 397.°, 5). Por
exemplo, um administrador de sociedade de comércio por grosso compra
a esta um dos objectos que ela costuma comerciar ¢ em condi¢des (de
prego, tempo de pagamento, garantias, etc.) idénticas as ordinariamente
aplicadas pela sociedade nas vendas a retalhistas® ?'.

" Nas pessoas interpostas incluir-se-do ndo apenas as referidas no art. 579.°, 2, do
CCiv. mas ainda outros sujeitos, singulares ou colectivos, préximos dos administradores
em causa — todos os sujeitos que os administradores podem influenciar directamente (cfr,
RinGLER, em RINGLEB/KREMER/LUTTER/v. WERDER, ob. cif., p. 169).

" Se a sociedade (com estrutira organizatéria tradicional) tiver um s6 administra-
dor {art. 390.% 2), parece ser exigivel, além do parecer favordvel do 6rgdo fiscalizador,
deliberagio dos sécios autorizando o negdcio.

* On, se assim estiver regulamentado internamente, nas condigies majs favordveis
aplicdveis a todos os que trabalham na sociedade.

M O regime do art. 397° seri aplicdvel analogicamente, mutatis mutandis, nas
sociedades de outros tipos. Diferentemente (para as sociedades por quotas), v. I. DUARTE
RODRIGUES, A wdministrugdo das sociedades por quotas e anénimas — Organizacio e
estatuto dos administradores, Petrony, Lisboa, 1990, pp. 195-196, & RaUL VENTURA,
Soctedades por quotas, vol. 1ll, Almedina, Coimbra, 1991, pp. 176-177 {que advoga a
aplicagao do art. 261.° 1, do CCiv.. Mas, além de a sanglo prevista nesta norma ser
diferente, os negécios entre gerente e sociedade ndo t8m de ser “negécios consigo
mesmo™. Quando a geréncia seja plural, o gerente contraente ndo tem de aparecer {(ou
aparecer sozinho) a representar a sociedade. Por sua vez, nos casos de geréncia singular,
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b) E dever dos administradores ndo exercerem, por conta propria ou
atheia, actividade concorrente com a das respectivas sociedades, salvo
consentimento (arts. 254.°, 1 — para os gerentes de sociedades por quo-
tas —, 398.%, 3, 428.° — para os administradores de sociedades an6nimas)™.

“Entende-se como concorrente com a da sociedade gualquer activi-
dade abrangida no objecto desta, desde que esteja a ser exercida por ela
ou o seu exercicio tenha sido deliberado pelos sécios” (art. 254.°, 2, para
que remete o art. 398.°, 5). Os actos isolados de concorréncia praticados
pelos administradores nao desrespeitam o dever em andlise (relativo ao
exercicio de “actividade” concorrente)”. Mas desrespeitam o dever de
Jealdade quando signifiquem aproveitamento indevido de oportunidades
de negdcios da sociedade®. De outra banda, se a sociedade exercer de
facto actividade ndo abrangida no seu objecto, deve entender-se que
impende sobre os administradores o dever (de lealdade) de ndo exerce-
rem actividade concorrente com aquela, nem praticarem actos singulares
de concorréncia — apesar de o n.° 2 do art. 254.° ndo dar guarida aquela
hip6tese®.

Exerce actividade concorrente “por conta prépria” o administrador
gue actua (mediante empresa, normalmente} em nome proprio — pessoal-
mente ou por representante — e no préprio interesse. Bem como o admi-
nistrador que actua por interposta pessoa®. Acrescenta o n.°3 do art.
254.° (que em parte se aproxima do que acaba de ser dito): “No exercicio
por conta prépria inclui-se a participagfo, por si ou por interposta pessoa,

salvaguardado o disposto no n.° 5 do art. 397.° e a proibigéo absoluta do n.° 1, devem 0s
ncgéeios consigo mesmo ser autorizados por deliberagio dos s6cios € merecer parecer
favardvel do 6rgac de fiscalizagdo (se existir) — sob pena de nulidade.].

2 A lej ndo prescreve dever idéntico para os gerentes das sociedades em nome
coleclivo e em comandita. Talvez porque profbe a concorréncia dos s6cios de responsa-
bilidade ilimitada (arts. 180.°, 477.°) — sd0 em regra estes s6cios os gerentes (arts. 191.°%,
470.2). Contudo, aplicar-se-& por analogia o art. 254.° aos gerentes nao sécios de socie-
dades em nome colectivo ¢ em comandita simples; aos gerentes das sociedades em
comandita por acgdes aplicar-se-4 o art. 398.°, 3 a 5, por forga do art. 478.°.

By A, SoverAL MARTINS, O exercicio de actividades concorrentes pelos gerentes
de sociedades por quotas, BFD, 1996, p. 332.

Y neste sentido, CAETANG NUNES, élr. ob. cit., p. 94,

5 Convergentemente, v. RAUL VENTURA, ob. cif., p. 539, Caetano NUNEs, ob. ¢ loc.
cits.: tendendo para outra solugio, v. Soverar Martins, eb. cit, p. 329, n. (25).

% Y th. RatL VENTURA, ob. cit., p. 57. Mas o critério de “interposta pessoa” deve
ser o referido supra. n. (18).
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em sociedade que implique assungfio de responsabilidade ilimitada pelo
gerente (socio de sociedade em nome colectivo ou sécio comanditado de
sociedade em comandita), bem como a participagio de, pelo menos, 20%
no capital ou nos lucros de sociedade em que ele assuma responsabili-
dade limitada”. Curiosamente, o n.°5 do art. 398.°, introduzido pelo DL
76-A/2006, ndo remete para o n.°3 do art. 254.° — a0 invés do que fez
até entdo o n.°4 daquele art. 398.°, De todo o modo, mantém-se a ideia
da concorréncia por interposta pessoa (também) quando o administrador
controla sociedade concorrente — e a citada participagio social de 20%
possibilita muitas vezes, mormente em sociedades anénimas abertas, o
controlo.

Exerce actividade concorrente “por conta alheia” o administrador
que actua no interesse de um outro sujeito, quer em nome proprio (v. g.,
como comissdrio de comércio: arts. 266.%, ss. do CCom.), quer em repre-
sentagdo desse sujeito (v. g., como gerente de comércio: arts. 248 °, ss. do
CCpm.). Aqui se incluem também 0s casos em que o administrador da
sociedade beneficidria da obrigagio de ndo concorréncia ¢ simultanea-
mente membro do ¢érgdo de administragdo de entidade colectiva (v g.,
sociedade) concorrente®. A parte final do n.° 3 do art. 398.° (acrescentada
pelo DL 76-A/2006) confirma isto mesmo,

Contudo, relembre-se, a proibi¢io de concorréncia nio € absoluta.
Pode ser afastada por deliberagio dos sécios (arts, 254.%, 1, 398.°, 3) ou
do conselho geral e de supervisdo (art. 428.°)%,

¢) Devem os administradores aproveitar as oportunidades de nego-
cio da sociedade em beneficio dela, ndo em seu préprio beneficio ou no
de outros sujeitos?, salvo consentimento da sociedade.

Uma oportunidade ou possibilidade negocial pertence 2 sociedade,
¢ oportunidade societdria quando se insere no dominio de actividade da
sociedade, ou esta tem interesse (objectivamente) relevante nela (v. g,

=

compra de um prédio ajustado a projectada ampliagio da empresa

‘ ¥ No mesmo sentido, v. RAUL VENTURA, ob. cit., pp. 57-58, SOVERAL MARTINS, 0b.
cit., pp. 335, ss., A. PEREIRA DE ALMEIDA, Sociedades comerciais, 4. ed., Coimbra Editora,
Coimbra, 2006, p. 226. ’

* Presume-se o consentimento dos sécios nos casos previstos no n.° 4 do art, 254.°,
O n® 5 do art. 398.° deixou de remeter para aquele n.* 4.

. ¥ Com uma lista de pessoas para este efeito consideradas “vinculadas” aos admi-

nistradores, v. 0 n.° 5 do art. 127fer da LSA espanhola.
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social)®; ou quando a sociedade manifestou jd interesse no negécio em
causa, ou recebeu proposta contratual, ou estd em negociagdes para COn-
clusdo do contrato®.

Pouco importard como e quando o administrador toma conhecimento
da oportunidade de negdcio. Ela € seguramente societdria quando o admi-
nistrador a conhece no exercicio das suas fungdes, de modo imediato
{v. g., um terceiro comunica ao administrador, na sede social, pretender
negociar com a sociedade) ou mediato (v. g., acedendo a informacgdes
colhidas em documentos da sociedade ou comunicadas por outros admi-
nistradores ou por trabalbadores da sociedade); a conclusdo € a mesma
quando o administrador, apesar de ndo estar no exercicio das suas fun-
¢oes, é contactado por mor da sua qualidade de administrador da socie-
dade (v g., em usual partida de golfe, um terceiro propde oportunidade
negocial ao administrador no pressuposto de gue este a oferecerd a socie-
dade)®. S6 ndo serdo societdrias as oportunidades oferecidas exclusiva-
mente ao administrador — ndo enquanto administrador de determinada
sociedade, mas enquanto pessoa; o proponente do negdcio nao quer nego-
ciar com a sociedade (sem que para essa vontade tenha contribuido o
administrador), quer negociar com O gestor, porque este, por exemplo, é
seu familiar ou amigo™.

O aproveitamento indevido de oportunidades de negdcio societérias
significa nalguns casos também a violagdo do dever de nao concorréncia
com a sociedade: o negécio aproveitado implica actividade abrangida no
objecto da sociedade. Mas nfio € assim muitas vezes. A oportunidade de
neg6cio societdria ndo tem de implicar actividade idéntica ao da socie-
dade; os actos isolados de concorréncia sdo (ou podem ser) aproveita-
mento indevido de oportunidades de negécios societdrias, mas nao des-
respeitadoras da proibigio de ndo concorréncia; um administrador que,
tendo decidido aproveitar uma oportunidade da sociedade, renuncia ao

% Y MERTENS, ob. cit., p. 311, Hopt, ob. cit., p. 122, UWE SCHNEIDER, em Scroiz
Kommentar zum GmbH-Gesetz, 1. Band, 9. Aufl., O. Schmidt, Kéln, 2000, p. 1885.

MV girs. AA. e obs. cits., pp. 311, 123, 1885, respectivamente.

22y EISENBERG, ob. cit., pp. 631-632, e Principles of corporate governance cit.,
§ 5.05, (b). (1}, (A) e (B).

3\ EISENBERG, ob. cil., p. 632, Principles..., § 5.05, (b), (1), (A).

¥ Y ScHNEIDER, ob. cit., p. 1886, ¢ GUERRA MARTIN, ob. cft., p. 465 e n. (132).
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cargo, ndo desrespeitard a obrigagdo de nfio concorréncia, mas terd vio-
lado o dever de nAo aproveitamento das oportunidades de negécio
societdrias®.

E licito o aproveitamento de oportunidades de negdcio societdrias
pelo administrador se a sociedade (validamente) o consentir. Serd aplica-
vel por analogia o regime do consentimento social para o exercicio de
actividadf: concorrente (arts. 254.°, 398.°, 3, 428.°)%.

d) E dever de todo o administrador ngo utilizar em beneficio pro-
prio meios ou informagdes da sociedade.

Por exemplo, nfo pode o administrador usar em prédio seu méqui-
nas ou a for¢a de trabalho de pessoal da sociedade — excepto se houver
retribui¢do (estaremos entdo perante hip6tese de negocio entre a socie-
dade e o administrador: supra, sob a))”’. Nem pode o administrador uti-
lizar informacfo reservada da sociedade (respeitante a processos de pro-
dugiio, projectos de investimento, clientes, etc.) para, por exemplo, dela
“abusar” (v. o art. 449.° do CS5C) ou aproveitd-la em empresa que ten-
ciona constituir®.

Quanto as informagdes reservadas da sociedade, o administrador
tem ainda o dever de segredo: ndo pode comunici-las a terceiros ou
dar-lhes publicidade (nfio se exige aqui, portanto, a utilizagdo das infor-
magdes em proveito do administrador)®.

e) Com o dever de o administrador rdo abusar da sua posi¢do ou
estatuto queremos significar que nio lhe € permitido receber vantagens
patrimoniais (“comissbes”, “luvas”, etc.) de terceiros ligadas a celebra-
¢cdo de negécios entre a sociedade e esses terceiros. Normalmente, as
atribuigOes patrimoniais feitas aos administradores repercutem-se negati-
vamente no patriménio da sociedade (v. g., o preco da coisa vendida a
sociedade foi aumentado para cobrir as “luvas” oferecidas ao administra-
dor)®. Nem sempre assim &, porém®. Também nestes casos poderd o

¥ EISENBERG, ob. cit., p. 633 (para esta Gltima hipdtese).

* Também com este entendimento, CAETAND NUNES, ob. cit., p. 108,

7 Cfr. 0 § 5.04 dos Principles... Ai se diz também que a utilizagio de bens sociais
¢ licita quando integre a remuneragio do administrador (pense-se, p. ex., no uso de viatura
automdvel da sociedade para fins profissionats e privados).

% Cfr. EiseNBERG, ob. cit., p. 630.

¥ Cfr. o art. 127 qudter da LSA espanhola.

“ Para um caso concreto, v. ¢ Ac. da RP de 13/1/2005, CJ, 1. I, 2005, p. 165.
41V EisenpERG, ob. cit., p. 632
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administrador ser obrigado a entregar a sociedade o valor do indevida-
mente recebido® — aplicar-se-4 por analogia, parece, o art. 1161.°, ¢), do
CCiv. 2

22 Conclusio idéntica vale em outros ordenamentos — p. ex., nos EUA (v. dlt. A,
ob. ¢ foc. cits.) € na Alemanha (v. SCHNEIDER, ob. cif., p. 1888).

8 Uma nota mais acerca dos deveres de cuidado e de lealdade, agora em relagho
sos administradores de sociedades integradas em grupo (de direito ou de facto). Os
alministradores de sociedade totalmente dominante ou de sociedade directora tém deveres
de cuidado € de lealdade, naturalmente, para com elas. Mas também para com as socie-
Jdades totalmente dominadas ou as sociedades subordinadas (v. os arts. 491°e 5045 1
¢ 2). J4 os administradores destas sociedades (dominadas ou subordinadas) tém aqueles
deveres somente para com estas. Apesar de poderem ter de actuar s vezes em prejuizo
dus mesmas: quando executern instrugbes lfcitas mas desvantajosas dadas pela (adminis-
tragdo da) sociedade dominante ou directora (arts. 491.%, 503.°, 504.°, 3). Pot sua vez, nas
sociedades em relagdo de dominio (art. 486.%), tanto os administradores das sociedades
dominantes como os das sociedades dependentes devem, fundamentalmente, cuidado e
lealdade #s snas préprias sociedades. Designadamente, oS administradores de sociedade
dependente ndo podem actuar de modo a favorecerem a sociedade dominante em prejuizo
da sociedade que administram, ainda que sob a invocagho do “interesse do grupo” (cfr.
J. M. Coutinso DE Amreu, Da empresarialidade — As empresas no direito, Almedina,
Coimbra, 1996, reimpr. 1999, pp. 268, ss.); “méme lorsqu’une société est conirdlée par
une autre société, le devoir de loyauté des administrateurs est en effet un devoir vis-a-vis
de 1a société ct de tous ses actionnaires, et non vis-a-vis de la société qui contrdle le
groupe” (Principes de gouvernement d’entreprise de 1'OCDE cit., pp. 65-66). Contudo,
mas j4 num outro plane, ¢ de afirmar o dever de leatdade da sociedade dominante (dela,
directamente, enquanto sécia) para com a sociedade dependente (v. J. M. CouTiNHO DE
ABREUWELISABETE Ramus, Responsahilidade civil de administradores e de sdcios
controladores, em IDET, Miscelaneas n.° 3, Almedina, Coimbra, 2004, pp. 49, ss., ma-
xime 53).

# Ainda uma outra nota. O (novo) art. 64.° do CSC trata dos deveres de cuidado
¢ de lealdade sob a epigrafe “deveres fundamentais”. Pelo que ficou escrito nas paginas
anteriores, seria preferivel epigrafar “deveres gerais”. Nio creio, contudo, gue seja con-
veniente designar aqueles deveres (como as vezes se faz entre nos) deveres “laterais” (“de
protecgo” ou ndo), “secunddrios”, etc. Transpondo para aqui a classificagdo (civilfstica)
dos deveres em que se analisa a relagio obrigacional complexa [deveres principais de
prestagiio, deveres acessorios, deveres secundérios, deveres laterais — acerca deles, v. entre
n6s p. ex. C. A. MoTa PiNto, Cessdo da posicdo contratual, reimpr., Almedina, Coimbra,
1982, pp. 335, ss. & M. CarNERO DA Frapa, Contraio ¢ deveres de prestagdo, BFD (Suple-
mento XXXVIID, Coimbra, 1993, pp. 186, ss.]. Administrar seria o dever principal de
prestagio, os deveres de cuidado e de lealdade seriam deveres de um ou mais daqueles
tipos. Ora, administrar nio ¢ apenas dever dos administradores, € também poder ou
direito deles: poder-dever, direito-dever (Pflichtrecht} — v., p. €x., M. ELISABETE RaAMOS,
Responsabilidade civil dos administradores e directores de sociedades andnimas perante
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4. Sangbes para a violagiio dos deveres

As sangbes possiveis sio, principalmente, a responsabilidade civil
dos administradores para com a sociedade e a destituigdo dos mesmos
com justa causa. Deixemos aqui algumas notas®.

— Verificando-se os respectivos pressupostos (ilicitude, culpa — neste
campo presumida —, dano € nexo de causalidade entre o facto ilicito e
culposo e o dano), os administradores respondem civilmente perante a
sociedade (art. 72.°, 1, do CSC).

Ora, importa sublinhar aqui que o art. 64.°, 1, desempenha no campo
da responsabilidade uma dupla fungéio: prevé deveres de cuidado e de
lealdade que se traduzem em vdrios deveres objectivos de conduta cuja
violago significa ilicitude; e circunscreve o critério da culpa: a “diligén-
cia de um gestor criterioso ¢ ordenado”. Consequentemente, a norma do
art. 64.° € fundamento auténomo de responsabilidade*.

Tenha-se presente, porém, que, estando em causa a violagdo do
dever de tomar decisdes (substancialmente) razodveis, ndo havers respon-
sabilidade se se verificarem as condigdes previstas no art. 72.°, 2. Por sua
vez, agora a proposito do dever de o administrador nio abusar da sua
posicdo, também nao haverd responsabilidade — por falta de dano para a
sociedade — se as “luvas” ndo se repercutirem negativamente no patrimé-
nio social.

os credores sociais, Coimbra Editora, Coimbra, 2002, pp. 77, ss., HoLGer FLEISCHER, Zur
Leitungsaufgabe des Vorstands im Aktienrecht, ZIP, 2003, p- 2. Do poder-dever de admi-
nistrar defluem prestagdes variadas e assaz indeterminadas. Os deveres de cuidado e de
lealdade traduzem-se em prestagdes variadas, mas, porventura, mais determinadas — e nao
menes importantes para a administragio (semelhantemente se diga a respeito dos deveres
especificos legais, estatutdrios ou contratuais). Os deveres de cuidado e de lealdade n3o
jogam bem, parece, num esquema radial de dever principal-deveres acessorios, secund4-
rios, laterais, etc....

“ Notas sumdrias. Pois da destituigio falej j& em Govemacdo das sociedades
comercigis, Almedina, Coimbra, 2006, pp. 150, ss.; e da responsabilidade civil tratarei em
publicagio préxima.

* 0 mesmo se deveria dizer para a versio origindria do art. 64.°. Apesar de boa
parte da doutrina assim n#o entender ~ p. ex., A, Menezes Coroero, Da responsabilidade
civil dos administradores das sociedades comerciais, Lex, Lisboa, 1997, pp. 496-497,
522 (a norma seria incompleta, insusceptivel, s6 por si, de violagdo ¢ de originar
responsabilidade).
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— A violagdo dos deveres de cuidado ou de lealdade, quando seja
“grave” ou (especialmente a respeito do dever de tomar decisdes razod-
veis) reveladora de incapacidade ou inaptidio para o exercicio normal das
fungdes de administragdo, é fundamento de destitui¢ao com justa causa
(v. os arts, 257.°, 6, ¢ 403.°, 4).

[1 — INTERESSE SOCIAL (INTERESSES SOCIAIS)

1. Quadro geral

Na andlise da importante e complexa problemética do “interesse
social” confrontam-se tradicionalmente as chamadas teorias institucio-
nalistas e contratualistas’’. No essencial, para o institucionalismo (aten-
dendo sobretudo a principal corrente - a da “empresa em si”) o interesse
social vem a ser um inferesse comum, ndo apenas aos sécios mas tam-
bém a outros sujeitos, nomeadamente os trabalhadores (empregados da
sociedade), os credores sociais e até a colectividade nacional. Para o
contratualismo, no essencial também (e desconsiderando a variante que
sublinha os interesses dos “sécios futuros” — préxima da doutrina insti-
tucionalista da “pessoa [colectiva] em si”), o interesse da sociedade € o
interesse comum dos sdcios enquanto tais (ndo enquanto vendedores,
mutuantes, assalariados da sociedade, etc.).

Perante evolugdes relativamente recentes em dominios juridico-
-legislativos e extrajuridicos, defendem alguns autores que as teorias
institucionalistas e contratualistas (ou, a0 menos, as oposigdes entre elas)
estdo hoje superadas®®. Ndo me parece. Vérias ideias caracterizadoras
daquelas teorias continuam a revelar-se Wteis para compreender, siste-
matizar e distinguir as diversas concepgdes globais (postas ¢ propostas)
sobre o interesse social. Claro que h4 outros (novos, alguns) modos de

Y V., desenvolvidamente e por todos, P. G. JAEGER, L'interesse sociale, Giuffr,
Milano, 1964, sobretudo pp. 18-83 {para as teonas institucionalistas) e 85-114 (para as
contratualistas). ‘

# E o caso do proprio P, G. JAEGER, L'interesse sociale rivisitado {quarant’ anni
dopo), GC, 2000, P. 1, p. 812.
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dizer ou classificar — mas 0 quadro problematico continua basicamente o
mesmo (podendo variar embora as perspectivas quanto a elementos ou
partes desse quadro).

A proposito das concepgdes econémicas e juridicas dos interesses
prosseguiveis nas ou pelas empresas (societdrias) ou sociedades fala-se,
por exemplo, das teorias monisticas (identificando o interesse da empresa
com o d0s socios), dualisticas (nomeadamente através da co-gestdo, tam-
bém os trabalhadores e seus interesses sio introduzidos na sociedade) e
pluralisticas (tentando fazer entrar na empresa também o interesse pi-
blico)*; ou dos sistemas finalisticos da maximizagdo do lucro (a socie-
dade serve os interesses dos accionistas; a satisfagdo de interesses de
outros grupos de sujeitos, quando exigida, v. g. por lei, € vista como meio
para alcangar aquele fim), da adequada consideragdo dos interesses (a
sociedade deve satisfazer autdnomos interesses de varios grupos de sujei-
tos, ainda que com sacrificio, em certa medida, dos interesses dos accio-
nistas — mas estes interesses pesam mais do que os restantes} e da con-
sideracdo igualitdria dos interesses (0s interesses dos diversos grupos,
nomeadamente dos sdcios, trabalhadores e colectividade, sfo considera-
dos em pé de igualdade)™.

Nos ultimos anos (nos anos 80 e, sobretudo, 90 do século passado),
primeiro nos EUA, depois em muitos mais pajses, entrou na moda a
concepgiio do shareholder value (principalmente em relagio as socieda-
des com acgbes cotadas em bolsa): a sociedade deve ser dirigida de modo
a criar valor para os sécios, a aumentar o patriménio dos accionistas™.
Dir-se-1a que a perspectiva monistica (mais renovada do que nova) aca-
bou por triunfar. Tanto mais quanto € certo que os mercados de capitais
e a globalizaciio pressionam para a adopgho generalizada da concepgio
do shareholder value (v. g, quanias vezes nfio se verifica que a um andn-
cio de largos despedimentos de trabalhadores se segue o aumento da
cotagdo das accdes da respectiva sociedade?). Mas a verdade € que con-

" V. por todos TH. E. ABELTSHAUSER, Unternelumenshegriff und dffentliches Inte-
resse, P Lang, Frankfurt a. M., Bern, 1982, passim (cfr. th. CouTinHo DE ABREU, Dy
empresarialidade. .., pp. 234-235 e n. (603)).

M V. AXEL v. WERDER, Shareholder Value-Ansutz als (einzige) Richischnur des
Vorstandshandelns? ZGR, 1998, pp. 77-78.

TV, p.oex., WERDER, ob, cit, pp. 68-69, KELYE Y. TesTY, Linking progressive
corporate law with progressive social movementy, TLR, 2002, p. 1231,
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linuam a ser sustentadas (inclusive com base na lei) outras perspectivas;
as concepgdes dualisticas e pluralisticas continuam actuantes. A concepgao
o shareholder value vem-se contrapondo a do stakeholder value (outros
interesses, além dos dos accionistas, devemn ser tomados em conta)*?,
Quer dizer, o contrawalismo e o institucionalismo, sem ou com novas
roupagens, continuam visiveis.

7. Inviabilidade de uma concepgiio unitdria de interesse social

Durante muito tempo prevaleceu entre nds (e noutros pafses) uma
concepglo unitdria de interesse social: a concepgao contratualista.

Estou em crer que esta concepgdo se mantém vilida no respeitante
a0 relacionamento dos socios com a sociedade. O interesse social con-
cebido como interesse comum dos s6cios enquanto tais € critério delimi-
wdor ou balizador de situacées e comportamentos vdrios dos sécios no
ambito societdrio. Alids, convém notar que as perspectivas instituciona-
listas vém sendo afirmadas e discutidas quase tfio-sé a respeito do orgao
de administragio (das sociedades anonimas, principalmente), no dos
socios ou do 6rgdo sécio ou colectividade dos socios.

Olhe-se para alguns preceitos do CSC que se referem (de modo
Jirecto ou indirecto) ao interesse da sociedade e & posi¢do ou actuagio
dos sécios. O sécio estd impedido de votar “quando, relativamente a
matéria da deliberagio, se encontre em situagéo de conflito de interesses
com a sociedade” (art, 251.%, 1). O estatuto social pode “subordinar a
(ransmpissao de ac¢bes nominativas e a constitui¢io de penhor ou usufruto
sobre elas 2 existéncia de determinados requisitos, subjectivos ou objec-
livos, que estejam de acordo com O interesse social” (art. 328.°, 2, c)).
[: licito A assembleia geral recusar 0 consentimento para iransmissao de
accdes nominativas “com fundamento em qualquer interesse relevante da
sociedade” (art. 329.°, 1 e 2). “A assembleia que deliberar 0 aumento de
capital pode, para esse aumento, limitar ou suprimir 0 direito de pre-
feréncia dos accionistas, desde que o interesse social o justifique” (art.

LV gilrs. AA. e obs. cits., pp. 74 & 1232, ss., respectivamente; v. th., eate nds, A.
SANTOS Siiva / ANTONIG ViToriNg / Carios F. Alves /], Arriaga Da Cunsa /M. ALVES
MoNTEIRD, Livie brance sobre corporate governance em Portugal, IPCG, 2006, pp. 18,
ss., 141,
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460.°, 2). Sao anuldveis as deliberagdes dos sécios “apropriadas para
satisfazer o prop6sito de um dos sécios de conseguir, através do exercicio
do direito de voto, vantagens especiais para si ou para terceiros, em
prejuizo da sociedade (...)" — art. 58.°, 1, b). Respondem civilmente para
com a sociedade os s6cios que utilizem em prejuizo dela informagbes
societdrias (arts. 181.°, 5, 214.°, 6, 291.°, 6).>

Quanto a todas estas normas, ndo haverd grandes ddvidas em con-
cluir que 0s interesses sociais em causa sdo interesses comuns aos s6cios
enquanto tais (contratualismo)™. Estando em causa situagdes ou compor-
tamentos dos sécios, deliberativos ou ndo, eles ndo tém, naturalmente, de
ter em conta sendo 0s seus préprios interesses ¢ (como balizadores) os
interesses de que todos eles, numa mesma sociedade, comungam.

Relativamente aos critérios de comportamentos {conexionados com
o interesses social) dos administradores, algo mudou com o aparecimen-
to do CSC (em 1986). Dizia assim, recorde-se, o art. 64.° “Os gerentes,
administradores ou directores de uma sociedade devem actuar com a
diligéncia de um gestor criterioso e ordenado, no interesse da sociedade,
tendo em conta os interesses dos sécios e dos trabalhadores™.

Este enunciado normativo® deu azo a opinides muito desencontra-
das®. Sempre me pareceu que, perante ele, ndo se podia continuar
tranquilamente a sustentar a concepgdo contratualista de interesse social
como critério de comportamento dos administradores. Nao era possivel
descartar, sem mais, os “interesses dos trabalhadores”. Havia, pois. que
admitir entre nds certo institucionalismo (moderado) no &mbito dos

 Importa acrescentar que o interesse social releva também em dominios ndo abran-
gidos pelas disposigdes citadas e por outras que depois se Cilarao.

“ A prop6sito do art. 460.% 2, defendendo uma concepgiio “contratualista” do
interesse social, v. PEDRO DE ALBUQUERQUE, Direito de preferéncia dos sécivs em aumentos
de capital nas sociedades andnimas e por quotas, Almedina, Coimbra, 1993, pp. 340, ss..
Mais lastamente, apoiando a conclusio quanto & maioria das normas que eu citava em Da
empresarialidade..., v. Menezes CorRDEIRO, Du responsabilidade civil ..., p. 518,

* Cuja parte final ¢ praticamente a tradugio da 1.” parte do n.° 2 dos ars. 10a) e
21 q) da proposta de 5.* Directiva em matéria de sociedades {versdo de 1983) os mem-
bros da administragao “exercent leurs fonctions dans I'intérét de la société, compic tenu
des intéréts des actionnaires ¢t des travailleurs”™.

5 Y CouTiNHO DE ABREU, Da empresarialidade..., pp. 227, s5., Curso.... pp. 294, ss.,
Interés social v deber de lealtad de loy socios, RdS n* 19, 2002, pp. 42, ss..
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deveres dos administradores. Uma concepgdo unitdria de interesse
souial fornava-se invidvel

O DL 76-A/2006 alterou o art. 64.°. Prescreve agora o seu n.° 1, b},
relembremos, que os administradores observardo “deveres de lealdade,
o interesse da sociedade, atendendo aos interesses de longo prazo dos
vocios e ponderando os interesses dos outros sujeitos relevantes para a
«ustentabilidade da sociedade, tais como os seus trabalhadores, clientes ¢
credores” ® Continua presente, portanto, o institucionalismo. E, se nio
miais intenso, pelo menos mais extenso (s&o mais 0s interesses a ponderar
pelos administradores)y™.

1. Interesse social e posi¢io ouv comportamento dos sGcios

Neste ambito, o interesse social hi-de ser, repita-se, interesse comum
aos sécios {enguanto socios). Numa mesma sociedade, uns sécios (en-
(uanto tais) terdo normalmente interesses divergentes dos de outros so-
¢ios —v. g, quanto i participagdio nos Orgaos sociais e & manutengdo
ou aumento das respectivas posigdes (e correspondente poder) na socie-
dade. O interesse social niio ¢ feito destas divergéncias de interesses. E
feito, sim, da comunidade de interesses dos socios. Mas ndo de qualgquer
comunidade. Ela s6 é qualificivel como interesse social quando se ligue
i causa comum do acte constituinte da sociedade — que €, em regra (sabe-
mos ja), o escopo lucrativo (todo e qualquer socio pretende lucrar parti-
cipando na sociedade)™; qualquer outro interesse colectivo ou comum de
que sefam titulares os sécios jd nao merece tal qualificago®.

9V, it A. e obs. cits.. pp. 225, ss., 289 e n. {198), 40 e n. (7), respectivamente.
% Segundo o n.°2 do art. 64.°, “0s titulares de Orgios sociais com fungdes de
fiscalizagao devem observar (...) deveres de lealdade, no interesse da sociedade”. Este
interesse terd contelido idéntico ao que se retira do art. 64.°%, 1, b} (conclusdo aniloga era
jii defensdvel antes da introdugdo do n.“2 no art. 64.° — v. CoUTINHO DE ABREU, Curso...,
p. 291).

¥V, infra, n° 4.

® Nas sociedades sem fins lucrativos (cft. o meu Curso..., a.° 2. 4. do cap. I), a
comunidade de interesses prende-se 3 comunidade do respectivo escopo (ndo lucrativo),
fixado nos estatutos.

SV p. ex., JaeGEr. L'interesse sociale cit., pp. 181, 5., A. Maisano, L'eccesso di
potere nelle deliberazioni assembleari di societa per azioni, Milane, 1968, pp. 70-71, V.
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O interesse social ¢ algo predeterminado, invaridvel e Gnico? Hd um
56 interesse social ou vdrios? Quando, por exemplo, num determinado
ano uma parte dos sécios vota pela distribuigio de todos os lucros
distribuiveis € outra parte vota pela afectacdo dos mesmos a reservas
livres, hd ou niio dois interesses sociais em confronto?®

Hd vdrios interesses sociais (vdrios interesses comuns a todos os
socios). Na verdade, interesse € a relacdo entre um sujeito, que tem uma
necessidade, e o bem ou bens que esse sujeito julga aptos para satisfazer
tal necessidade; dizendo elipticamente, € a relacao entre uma necessidade
e um bem. Ora, no interesse social teremos uma relagdo entre uma neces-
sidade — (em regra) a obtengdo de lucro por parte de todos e cada um dos
sGcios — e um ou mais bens determinados (sendo o caso) em cada deli-
beragdo (no exemplo de que nos servimos, o lucro pode ser alcangado,
mais ou menos a curto prazo, tanto pelo bem afectagio a reservas como
pelo bem distribuigiio)®. Logo, s6 um dos pélos da relagdo (a necessi-
dade) ¢ imutével, constante; o outro pélo (o bem juridico) € varidvel, pois
variadas sdo as situagdes com que a sociedade se depara.

Assim sendo, podem nos assuntos objecto de deliberagio confron-
tar-se in}eresses sociais diversos. A quem cabe escolher? A maioria (em
votos). E ela que decide qual o bem, qual o meio mais apto para conse-
guir o fim social, € ela que determina o interesse social em concreto. Ndo
se confunda, todavia, o interesse social com o interesse da maioria ou
com uma qualquer definigio que dele dé a maioria®. Além do mais, tal

G. Loso Xavier, Anulacde de deliberagdo social e deliberacdes conexas. Atlantida Edi-
tora, Coimbra, 1976, p. 242, n. {116).

# Com algumas indicagBes sobre teses divergenles a este respeito, v. ] M.
CouTiINHO DE ABREL. Do abuse de direito — Ensaio de um critério em direito eivil ¢ nos
deliberagdes sociais, Almedina, Coimbra, 1983 (reimpr.1999, 2006), pp. 119-120.

N30 obstante, note-se j& aqui que qualquer destes meios — em abstracto “bens”
aptos a satisfazer as legitimas necessidades dos sécios — pode em concreto, em especiais
circunstincias, revelar-se inapto, “abusivo™; isto €, a bondade dos meios € também ava-
liuda pelos critéros do abuso de direito.

™ Nio ¢ infrequente esta identificagio — v., entre nos, RavL Ventura /L. Briro
CorkEla, Responsabilidade civil dos administradores de sociedades andnimas ¢ dos geren-
tes de sociedades por quotas, BMJ n® (92 (1970), p. 102 ("Dentro destes limites, o
interesse social define-se, em cada momento, como aquele interesse que for comum acs
sdcios: 4 todos ou & maiotia dos socios,”). ANTONIO Carlro / M. NoGutIrRa SErens, Direito
aes lucros e direito oo dividendo anual (anotagdo ao Ac. da RP de 30/6/76). RDE,
1979, pp. 373-375 (... o interesse da corporagio ¢ que mais ndo € afinal. do que o
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conlusio levaria a conchuir que fodas as deliberagdes dos socios (porque
omadas com a maioria exigida) seriam necessariamente conformes ao
interesse social®: ndo haveria deliberagbes abusivas. Cabe 4 maiorla
aplar, mas sempre entre interesses comuns a todos os sécios — tendo
sempre o fim soclal comum ¢omo “estrela polar’.

Concluindo, pode definir-se o interesse social, neste Ambito, como
u refacdo entre a necessidade de todo o sécio engquanto tal na conse-

ciigdo de lucro e o meio julgado apto a satisfazé-la.

1. Interesse social e actuacio dos administradores

Regressemos 1 al. b) do n.° 1 do art. 64.° Este preceito, mencionando
Jantos interesses a ter em conta pelos administradores®, parecerd a mui-
(s estranho ou descabido (como jd parecera o do anterior art. 64.° - mais
comedido, embora). Mas ele niio representa nenhuma originalidade lusa.

Vdrias leis afinaram por diapasdo do mesmo 1ipo.

«() administrador deve exercer as atribuigdes que a lei e 0 estatuto lhe
conferem para lograr os fins € no inleresse da companhia, satisfeitas as
exigéncias do bem piblico e da fungdo social da empresa” {art. 154 da
LSA brasileira, de 1976)%.

“Qs interesses que os administradores de uma sociedade devem ter em
consideracio no exercicio das suas fungdes incluem os interesses dos
empregados da sociedade em geral, bem como 0s interesses dos seus
membros” (socios) — sec. 309 do Companies Act do RU, de 1985%,

interesse da maioria dos seus membros™), TERESA S. ANSELMUG Vaz, A responsabilidade
o accienista controlador, OD, 1996, p. 365.

&y JARGER, @ ob. cit., pp. 96-97.

% Para que a lisla sinstimcionalisia™ ficasse completa, s6 (7) faltow mensionar o
“interesse plibkico™. Mas a lista do ar. 642, 1, by, € cxemplificativa (“tais como™)...

" Com algumas indicagdes acerca desta norma. v. CouTinve DE ABREU, Da
empresariatidade..., p. 241.

S\ (b, 1. A. ¢ ob. cits., pp- 235-236. Preceito idéntico estava antes coatido na
sec. 46 do Companies Act de 1980. No recente Companies Act 2006, a sec. 172
{¢pigrafada “duty 1o promolc the success of the company™) comega por dizer {(n.° 1}: “Um
administrador de sociedade deve actuar no medo que ele considera. de boa f&, ser 0 mais
aproptiado para promover o €xito da sociedade para beneficio dos seus membros como
umh todo, e assim tazendo ter em considerugio (cnife outros assuntos)”. Seguem-se seis
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Segundo o § 70(1) da AktG austriaca, os administradores devem actuar
tomando em conta os interesses dos sécios e dos trabathadores e o interesse
geral®™,

De acordo com o art. 140 (2) do Cédigo civil holandés, os adminis-
tradores devem actuar no interesse da sociedade e da empresa a ela ligada
- significando isto que estao em causa ndo somente os interesses dos
sdcios™,

Leis societdrias de alguns estados dos EUA, além de prescreverem gue
os administradores devem procurar criar valor para os accionistas, permi-
tem’' que eles tomem em consideragio outros interesses, como o0s dos
trabalhadores, fornecedores, clientes ¢ comunidades locais ™.

Virios cédigos de governagio das sociedades (ndo vinculativos) pro-
cedem semelhantemente,

Por exemplo, os Principles of Corporate Governance da ALI (adopta-
dos em 1992) ™, Segundo o § 2.01, € objectivo da sociedade o incremento
dos lucros da empresa ¢ o ganho dos sécios (a); mas ela “pode dedicar uma
quantidade razodvel de recursos ao bem-estar geral, e a finalidades huma-
nitdrias, educativas e filantrépicas” — (b), (3). Para um caso particular
- reacgao da administragdo de sociedade objecto de OPA néo solicitada —,
o § 6.02 (b), (2}, permite que os administradores atendam a grupos (além
dos accionistas) com quem a sociedade se relaciona, se isso ndo significar
desfavor relevante dos interesses de longo prazo dos sécios ™.

Em pafses sem enunciados legais semelhantes ao do nosso art. 64.°, 1,
b). a doutrina nfo deixa de expressar concepcoes {mais ou menos) institu-
cionalistas do interesse social.

alineas. Na al. b) temos “0s interesses dos trabalhadores da sociedade™, na al. d) "o
impacto das operagdes da sociedade na comunidade e no ambiente™.

* Cfr. Eooy WYMEERSCH, A status report on corporate governance rules and
practices in seme continental european states, em K. Hopr /H. Kanpa /M. 1. Roe/E.
WyMEERSCH / S. PriGGE, Comparative corporate governance, Oxford Un. Press, 1998,
p. 1085.

MVl A e ob. cits., pp. 1081, ss..

" Note-se a mudanga de regisio..,

™ V. GUERRA MARTIN, ob. cit., pp. 426 € 426-427, n. (31).

™ V. THE AMERICAN Law INSTITUTE, Principles of carparate governance: Anafvsis
and recommendations, vols, } e 2, AL! Publishers, St. Paul, Minn., 1994,

7 Nio admira que a stakeholder theory tenha nascido no boom das OPA, nos anos
80 do século passado (cfr. Testy, ob. cit, pp. 1236-1237)...
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Na Alemanha, embora o § 76 da AktG actual (de 1965) nfio reproduza
os dizeres do § 70 da AkiG de 1937 (: “A direcgao, sob prépria responsa-
bilidude, tem de conduzir a sociedade nos termos exigidos pelo bem da
cmpresa e do seu pessoal e pelo interesse comum do povo e do Reich™),
sde muitos os autores que sustentam deverem os administradores atender
A interesses varios (dos sdcios, dos trabalhadores, da comunidade, etc.) ™.
Predomina hoje na doutrina a tese da “adequada consideragio™ de interes-
ses vdrios {recorde-se o escrito supra, II, 1.) 7%

Em Franga esta a doutrina muito mais dividida. Uns defendem que
o interesse da sociedade coincide com o interesse comum dos sécios 7,
outros propugnam concepgdes institucionalistas ™.

Diz ussim o art. 127hbis da LSA espanhola (introduzido em 2003): “Los
administradores deberdn cumplir los deberes impuestos por las leyes y los
estatutos con fidelidad al interés social, entendido como interés de la
sociedad”. Este (indefinido) interesse da sociedade € visto por alguns auto-
res em perspectiva contratualista ™, € em perspectiva {neo-)institucionalista
por outros ™.

Antes de analisarmos os diversos interesses aludidos na al. b) do
n.® | do art. 64.°, avance-se ja esta ideia: formulagées como a que aquela
alinea contém sio em grande medida, quanto aos interesses dos nao
s0cios, expressdo de retdrica normativa balofa e potencialmente desres-
ponsabilizadora dos administradores.

Na verdade, se os administradores, na sua actuacio, nio ponderarem
os interesses dos trabalhadores, clientes, credores, etc., a que sangdes
ficam sujeitos? E quem pode requerer a aplicagio de sangdes?...

™ Cfr. CoUTINHO OE ARREU, P empresariatidade..., pp. 234-235. Mais recentemente,
v., entre cutros, Horver, ob.cit., pp. 383, ss. ‘

% Cfr. AXEL v. WERDER, em RiNGLEB / KrEmeR / LUTTER / v. WERDER, ob. cit.,
rp. 84-85. ‘ o

7 PuiwippE Bissara, Le gowvernement d'entreprise en France: faut-il légiférer
chcore et de quelle maniére?, RSoc., 2003, p. 64. o .

™Y, indicagdes em ALAIN ALCOUFFE / CHRISTIAN KALwEIT, Droits d Vinformaition des
cictionnaires et actions sociules des associés en France et Allemugne. Considérations de
droit comparé en relation avec les directives américaines, RIDE, 2003, pp. 179, s's:.

™ ], SANCHEZ-CaLERO GUILARTE, Creacidn de valor. interés social ¥ responsabrhd.ad
social corporativa, em AA. VV., Derecho de sociedades anonimas cotizadas cit.,
pp. 905-906. . o

¥ Qunang Gonzalez / MampriLLa RIVERA, ob. coff., pp. 955, ss., com mais indica-
¢oes.
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Por O}Jtrq lado, quanto maior o elenco dos interesses a considerar e
qganto mais difusos ¢ conflituantes eles forem, maior serd a discriciona-
ridade dos administradores e menor a controlabilidade da sua actuagéo

- torna-s'e mais fécil justificar (apelando a um ow outro interesse) qual-
quer decisdo®.

Causa perplexidade a referéncia (no art. 64.°, 1, b)) aos interesses
dos. credores, enquanto “sujeilos relevantes para a sustentabilidade da
sociedade™. Os credores, enquanto tais (sujeitos a quem a sociedade
deve), sdo importantes para a manutencio ¢ desenvolvimento da socie-
dade? E néo basta, para a tutela dos credores, ¢ cumprimento pela socie-
dade dos especificos deveres legais e contratuais — sendo ainda necessdria
aquela referéncia em um preceito relativo a deveres geral-indetermina-
dos? Nio € certo que o proprio CSC determina que os administradores
“respondem para com 0s credores da sociedade quando, pela inobservan-
cia culposa das disposi¢des legais ou contratuais destinadas i proteccio
desles,.o patrimoénio social se torna insuficiente para a satisfacfio dos
respectivos créditos™ (art. 78.°, 1; v. tb. o art. 79.%)?

Bom, poderd retorguir-se que os administradores ndo devermn desen-
vglw.e:r politicas societdrias de curto prazo (ganhar depressa para depressa
dlStr.}bLlil‘ pelos sécios), pois isso poderia comprometer a satisfagfo de
créditos {maxime, de longo prazo). Porém, o estimulo a politicas em pro!
da rentabilidade duradoura da sociedade nio esta jd na 1.* parte da al. b)
do n.® 1 do art. 64.°7... |

As sociedades, para se manterem ¢ desenvolverem, tém, natural-
mente, de ganhar e conservar clientes. Hio-de elas, por isso, proporcionar
produtos que satisfagam as necessidades dos clientes (ou o que eles pen-
sam ser suas necessidades).

Cpntudo, o dever de os administradores ponderarem ¢s interesses
dos clientes ndo € instrumental do dever de promoverem a subsisténci;i
¢ desenvolvimento da sociedade e, consequentemente, do dever de satis-
fazerem, em ultima instincia, os interesses dos sécios? A sociedade €
fundamentalmente, organizagio-instrumento dos sécios. ,

R .
'V, p. ex.. Hoet, ab.cit, p. 93, TesTy, ob. cir.. p. 1237, C. Paz-ARes, La respon-

;csl(b]rfu&rd de tos administradores como instrumento de gobierno corporaiivo, RdS n.° 20
3, p. 103, ‘ Y
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UIma sociedade vende bem (e com lucro razoavel) os produtos que
jabrica ao prego de 100. Se vender a 93, venderd um pouco Inais, mas
werit lucros menores. E dever dos administradores, atendendo aos interes-
s dos clientes, fixarem o prego em 957 Parece que ndo.. Para maior
walisfagfio dos interesses dos clientes, 08 produtos poderiam ser melhora-
Jdos com componentes proporcionando maijor seguranca na utilizagao;
isso implicaria aumento do prego de Custo que, S€ repercutido no prego
Je venda, provocaria grande redugdo no volume de negdcios; mas, man-
tendo-se o prego de venda em 100, os lucros continuariam razodveis
(upesar de menores). E dever dos administradores decidirem aquela
melhoria dos produtos? Nio parece...

Os interesses dos trabalhadores da sociedade, que haviam aparecido
movadoramente na versdo origindria do art. 64.°, continuam com referén-
Cia expressa no art. 64° 1, bl

Tais interesses serdio principalmente os respeitantes & conservagdo
dus postos de trabalho, a remuneragdes satisfatorias, as condi¢des de
trabalho (higiene, seguranga, organizagdo do processo produtivo). Mas
1ambém os ligados a organizagoes sociais (v. g., infantdrios para 0s filhos
dos trabalhadores), a gratificagdes no final de cada ano efou aquando da
entrada dos trabalhadores na reforma, etc.*

Tendo em vista O NOssO sistema juridico-societario actual —nao
comportando qualquer relevante participagdo dos trabalhadores na gestdo
social — e a inexisténcia de sangdes eficazes, continuo a pensar que a
norma do art. 64.°% 1, é, no respeitante aos Interesses dos trabalhadores,
uma norma de conteiido positivo quase nulo™.

Contudo, ndo julgo que ela seja inttil ou despropositada. Seria assim
ce a tutela dos interesses dos trabalhadores se bastasse com as leis do
trabalho (e da seguranga social), sendo entdo suficiente que as sociedades-
-empregadoras, através dos respectivos 6rgaos administrativos, cumpris-
sem essas leis (sob pena de incorrerem nas sangoes nelas previstas). Mas
ndo € assim. As leis laborais, bem como as convengdes colectivas de
trabalho, ndo regulam tudo o que se prende com a prestagdo de trabalho

# Cfr. SCHNEIDER, ob. cit., p. 1851,
¥ Cf. CouTinuo DE ARREU, Da empresarialidade.... p. 231. O mesmo {ou mais) s&
deve dizer quanto d (nova} mengao 208 intcresses dos cliemtes e dos credores.
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subordinado; e muitos dos aspectos regulados sao-no em termos de fixagio
de limites (minimos ou mdéximos). Ora, quer nos dominios nio regula-
mentados, quer nos regulamentados (e respeitados os limites), ha espagos
de discricionaridade. Espagos que os gerentes ou administradores devem

preencher, segundo o art. 64.° 1, tendo também em conta 0s interesses
dos trabalhadores.

Os interesses dos socios, a que o art. 64.°, 1, b), continua natural-
mente a fazer referéncia, hdo-de ser os comuns a todos eles (enquanto
socios); 08 administradores devem atender ao “interesse social comum”,
nio beneficiando uns sécios em detrimento dos outros.

No entanto, alguns autores referem antes (&s vezes sem explicita-
¢Oes) os interesses pessoais, individuais ou extra-sociais dos sécios™.
Que significa isto? “Interesses extra-sociais dos sécios” € expressio que
tem sido utilizada (ambiguamente) para significar coisas diversas: inte-
resses dos sdcios enquanto terceiros (v. g., como vendedores de bens &
sociedade) e interesses dos sdcios enquanto tais mas nfio comuns a todos
cles (v g., cada sécio tem interesse em manter a sua posicio relativa
dentro da sociedade por ocasido de um aumento do capital)®.

Ora, os membros da administragio, na avaliagio do “interesse da
sociedade”, ndo devem ter em conta os interesses extra-sociais dos sdcios
da primeira espécie {contraditérios do interesse social comum). Por exem-
plo, um sécio e um ndo-sdcio propdem, cada um, a sociedade um con-
traio de fornecimento de matérias-primas; 05 administradores devem
aceilar a proposla do néo sdcio se for ela a que melhor satisfaz o interesse
comum dos sécios enguanto tais. Por sua vez, também os interesses
extra-sociais da segunda espécie indicada ndo devem influenciar os admi-
nistradores na avaliagiio do interesse social {cles devem, repito, € esco-
iher a solugdo que melhor satisfaga o interesse de que todos os sécios
comungam). Por exemplo, o CSC tutela nos arts. 266." ¢ 458.° o interesse
de cada sécio manter a sua posigfio relativa na sociedade (por quotas ou

M Cfr. indicagdes em CouTiNHO DE ABREY, it ob. cit., p. 230 e n. (595).

* Lonro XAviER, 0b. cit., pp. 242-243, n. (116), na esteira de autores italianos, aceita
estes dois significados. Mas nio deixa de citar autores preferindo (como eu) outra termi-
nologia: extra-sociais sd0 os interesses desligiveis da qualidade de sdcio (interesses dos
sdcios enquanto terceiros); dentro dos interesses sociais (incindiveis da participagao so-
cial) distinguem-se os comuns ou colectivos e os individuais.
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andmima) nos aumentos de capital por entradas (’3111. dinheiro confen_ndp
2 cada um deles um direito de preferéncia; este direito Pode ser supr.lml-
Jo ou limitado por deliberagio dos sécio_s dgsd.e que o interesse socnaldo
justifigue (v g., para permitir que uma Instituigao de .crédlto, ca_pazde
contribuir decisivamente para o saneamento financeiro da soc1e:~da g,
entre como sécia) — art. 460.°, 2; sendc a propos}a Eie supressao ou
limitagdo do direito de preferéncia aprescntaFla pelo drgéo a(leIlnlS‘I,]'a[lVO
(art, 460.°, 5), ndo deve este — guiado pelo “mt.eresse da sjocwdadc — ter
em conta o citado interesse individual dos séclo§, deve sim ter em cc?nta
o interesse comum dos sécios (ligado a comunidade do escoponsoglal).

Esta interpretacdo pode ver-se agora conﬁmada_pe,l,a referepcta do
arl. 64°, 1, b), aos “interesses de longo prazo dos s6cios . Estes interes-
ses de longo prazo® héo-de ser dos sdcios gnquanto tais e comuns d
todos eles, ndo extra-sociais nem conjunturais.

Posto isto, é possivel concluir que 0 “interesse da sociedaj:le.” men-
cionado no art, 64.° resulta da conjugacdo dos interesses dos socios e de
outros sujeitos ligados a sociedade (dcsignadamente dos trabalha.d(?res).
Na determinagio do interesse social a prosseguir, devem oS administra-
dores atender aos interesses dos s6¢ios e ainda ponderar 08 1MMEresses de
UUUULZ‘;J?E?G medida de ponderacdo dos interesses dos sécios e dos
demais sujeitos? Uns e outros pesam O mesmo? Ou prevalecem os dos
P '
bocmli;)r exernplo, se uma maior satisfagdo dos: interesses dos sGCiOS
implicar despedimentos ou agravamento das condigBes de trabalho, Eorrcllo
deve decidir a administraciio? Concretizemos um pouco lTangando rnao1 e
trés hipéteses (com adaptagdes) avangadas por Werder® (yem todas' elas
um maior ganho para os s6cios poderd resultar da suspensdo ou extingdo
de determinado sector empresarial explorado pela sociedade —~ com
consequente eliminago de postos de trabalho).

# O prazo nio deve ser longo, longo... Pois, como dizia Keynes, “no longo pra:}(:
estamos 1odos mortos”... Note-se, a talhe de foice, que cosufrr!am ser de curto prazo ,-g:.
interesses dos investidores institucionais (nas suciedades.anommas) - rc’nlab:;maqa)o ue
pida das acgdes —. bem como os dos administradores (demgnadpsl por_ penod:: re:eouqc“;
p. €x., sejam substanciatmente remunerados com base em pariicipacao nos lucro
stock options...

¥ Sharcholder-Value-Ansaiz..., pp. 85-86.
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1) O sector empresarial origina perdas ou nio produz lucros; nio h4
expectativas razodveis de vir a ser lucrativo, nem da sua relacidc com
outros sectores da empresa social resultam sinergias aprecidveis. Nestes
casos, embora a empresa (globalmente considerada) se mantenha lucra-
tiva, a administragio optard naturalmente (¢ em certas circunstincias
internas ou externas a empresa deverd mesmo optar) por satisfazer os
interesses dos sdcios, eliminando postos de trabalho (na avaliagdo do
“interesse da sociedade™ prevalecerdo os “interesses dos sdcios”).

2} O sector empresarial € — mas pouco — lucrativo (a taxa de lucro
¢ mais ou menos equivalente i taxa de juro proporcionada pelos emprés-
timos obrigacionistas ao Estado) e ndio h4 perspectivas de os lucros aumen-
tarem. Também em casos destes, perante o conflito de interesses — uns
reclamando a eliminagio ou redugio dos postos de trabalho, outros a sua
manuten¢do —, os administradores tenderdo naturalmente (com o bene-
placito da larga maioria dos “especialistas™) a dar preferéncia aos interes-
ses dos sdcios.

3) O sector empresarial € consideravelmente lucrativo (a taxa de
lucro € de 10 ou 12%), mas uma drastica reducdo do pessoal farta aumen-
tar & taxa de lucro para 15%. Em face do prescrito no art. 64.° %, parece
que a admimstragio deve manter os postos de trabalho (atender aos inte-
resses dos socios € ponderar os interesses dos trabalhadores implicara
que a harmonizagdo de ambos exija aquela manutengéo)®.

Porque € “natural” nas hipéteses 1) e 2} darem os administradores
prioridade aos interesses dos sécios? Além do que jd ficou dito, importa
nio olvidar que os sdcios dispdem de suficientes meios de tutely dos seus
interesses (e de pressGo sobre os administradores), Com efeito, para 14
do facto de em certos tipos de sociedades poderem os sécios determinar

directamente a politica de gestdo (cfr., v. g., 0 art. 259.°, para as socieda-
des por quotas), sio normalmente os sécios que designam e destituem os
administradores, tal como sdo eles que podem responsabilizd-los por
danos causados a sociedade (v. os arts. 72.°, ss.).

* E ubstraindo da disciplina dos despedimentos colectivos — v. os arts, 397°, ss.
do CT.

* Apenas nesta terceira hipbtese — contra, ainda assim, opinides adversas — defende
WERDER 0 dever de a administragio atender positivamente a interesses diversos dos dos

accionistas (v. ob. cit., pp. 86, ss., ambém com justificacdes econdmico-empresariais e
econdémico-politicas).
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Muito outra € a situagdo (actual) dos trabalhadores. Suponha-se que,

na hipdtese 2}, “ponderar” razoavelmente o0s mt‘eresscs dos trabelllhadorcs
aconselharia o despedimento, ndo dos 200 cfcctllvamemfi despedldos,’ mas
Je 50. Os trabalhadores — ao contrario dos socios — m’w poderfz ewdrin-
temente contrariar decisdes dos adminisrradore.s através de deliberagdes
xuas, nem podem destituf-los (mesmo havendo justa causa), nem‘ respotn-
sabilizd-los por danos causados & sociedade (quando se considere ter
havido danos — por, 1 g., a desmotivagio dos restantes trabalhadgrzs ter
provocado baixas de produtividade). Estes nﬁo—poder@ (‘iOS trzjbal adores
vio também manifestos quando, na hipéiese 3), a adm!nnst{agao prorlnova
despedimentos (licitos, vamos supor, em face da legislacdo laboral) ou
agrs igd abalho. N
drmvf)e?or;il(i)zefr:l:alzggores também ndo poderdo fazer responffer civil-
mente para com eles os administradores que ndo ponderfram dewdamcr‘ljte
os interesses dos mesmos trabalhadores {cfr. o art. 79.°, 1). A norma do
art. 64.°, 1, b}, nio é, parece, norma de protecgiio dos trabalhadores ;tzlu
de outros terceiros) — cfr, o art. 483.%, 1, do CCiv.. Os de:'crf:s de lealdade
(bem como os deveres de cuidado) referidos no art 64.° sdo para com a
sociedade, “no interesse da sociedade”, nao (imediatamente) para ¢om 0S
socios, trabalhadores, credores, clientes, etc. .
‘ Além disso, a prevaiéncia dos interesses dos.so’c:os parece transpf-
recer da prépria letra do art. 64.°, 1, b). Com efeito, ess::s 1nter-_es;es S0
referidos em primeiro lugar (antecedidos de “a}cndend(i ), segumdo,-’ie a
mengdo a todos 08 demais interesses (antecedidos de “ponderando”).

Nio obstante, a referéncia do art, 64.° aos in_leresses .d_os, trabalhado-
res {e outros sujeitos) tem {(mais) algum efeltt.::‘utll: permitird, em a;guns
casos, ¢ exclusdo ou limitacdo du responsab:f‘td?de dos administra orels)
perante a sociedade’'. Imaginemos que, na hlpoFese figurada supra soa
1), o 6rgdio de administragdo devia em determma.da époc(:ia igc(:}elt'rrzg :
secgido empresarial deficitdria ¢ promover o despedimento de

izagd ; 1 resas
% E assim se vai assistindo a deslocalizagdes (para 0 ;strangclm} de ez;:CMi
societdrias lucrativas sem qualquer responsubilizagio dos administradores gue as
nam... B ]
" Convergentemente, v. V. G. LoBo XavIER, Relatiric sobrej o progroma, 0,'5 co:
teidos e os métodos do ensino de uma discipling de direite comercial (Curso compleme
5 @ 0 ; T
tar), sep. do vol. LXII do BFD. Coimbra, 1988, p. 29, n.(26).
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0 0 fez — a maioria dos administradores invocou que a
dos trabalhadores nfo poderia permitir uma medida tdo
la ilicitude de tal comportamento (um gestor criterioso
do no interesse da sociedade ndo devia, na avaliagdo do
er sobrevalorizado nessa medida os interesses dos tra-
[ue Yieram a resultar perdas para a sociedade, aquela
os interesses dos trabalhadores poder, se nio excluir
108 atenud-la.

concepgao institucionalista do interesse social marca
¥4.%, a respeito da actuagdo dos membros dos 6rgdos de
de fiscalizagde). Mas € um institucionalismo moderado
os interesses dos sdcios pesam muitc mais, a falta de
onderacdo dos interesses dos ndo-sécios praticamente

2

al e “responsabilidade social das empresas”

dbretudo societdrias) “responsdveis socialmente” séo as
do voluntdrio, contribuir para a coesio social-geral € o
co (para 14 da tradicional finalidade egoistico-lucrativa).
adamente, ao nivel interno {(empresarial), pela melhoria
rabalhadores e por redugdes na exploragiio de recursos
;sdes poluentes ou na produciio de residuos, e, ao nivel
ior) considerag@o pelos interesses das comunidades lo-
wesas operam), dos parceiros comerciais, fornecedores,

nos neste n.° ¢ no anterior vale também, mutatis mutandis, para as
is (c]?ro que ndo se fala agora de interesses comuns dos sdcios
2 suciedade, consoante 0s casos, o interesse do sécio enguanto tal
interesses do sécio enquanto tal e dos de outros sujeitos; cfr. th o
1. 2. do cap.V, a propdsito do impedimento de voto por conflilo de
'RDO CosTa, A sociedade por quotas unipessoal ne direito portugués
studo do sen regime juridico, Almedina, Coimbra, 2002, pp. 614, ss..
sO “interesse de grupo” nos grupos de sociedades, v. COUTINHG DE
ialidade..., pp. 268, ss., e Curso..., 0.° 3. 3. do cap. IV.

Comissdo das Comunidades Europeias, Livro verde ~ Promover um
a a responsabilidade social das empresas, Bruxelas, 18/7/2001
1all, pp. 4. &, ss.
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Ha manifestagdes remotas do “movimento” da responsabilidade
social das empresas. Torna-se mais evidente, porém, a partir do final dos
anos 60 do século passado. E aparece renovado na transigdo da centiria,
principalmente por mor dos contributos de organizagbes ndo govema-
sientais (ONG) de direitos civicos e ambientalistas®,

Repare-se: ao invés de que € tipico no contexto (institucionalista) do
“Interesse social”, a “responsabilidade social” ndo aparece como dever
juridico (dos administradores) das sociedades, antes cCOMoO compromisso
voluntariamente assumido por elas™.

Compromisso voluntdrio assumido, todavia, ndo tanto de modo es-
pontineo, mais por pressdo exterior %, E (também) como bom (ou neces-
\irio) investimento: as sociedades conseguem maior empenhamento dos
«cus trabalhadores, melhor imagem junto dos consumidores, etc.”’

Ainda assim, é bom que se promova a “responsabilidade social das
cmpresas”. Apesar de, juridicamente, lhe falecer sangdo — em medida
pouco superior, alids, a verificivel no institucionalista “interesse social”.

Mas sem que essa promogdo obnubile o cardcter essencialmente
~individual”-egofstico da empresa capitalista. E de modo gue 3 afirmagao
da responsabilidade social das empresas nao va correspondendo a
desresponsabilizagdo social do Estado (cada vez menos “social”)...”®

™y p. ex., Tomis G. Peroicuere, La responsabilidad social de las empresas en
un munda global, Anagrama, Barcelona, 2003, pp. 137, ss., 167,35, e DoucLas M.
Branson, Corporate social responsibility redux, TLR, 2002, pp. 1211, ss..

o £ mais nesta linha que se situam as disposigdes estado-unidenses citadas supra
{(n.>4.).

% Por cxemplo, empresas gigantescas do “primeiro mundo™ que exploram sem
remordimento trabalho infantil no “terceiro mundo™ (etc.) sO passam a “‘empresas cida-
dis™ quando o facto € denunciade {(sobretudo por ONGs com acesso a modemos meios
de informagfio ¢ comunicagao)...

Y th. o citado Livro verde. pp. 3, 7-8, TesTY, ob. cit., p. 1239 (“corporate social
responsibility will become just another commodity that business sel (...)7)

% Tema (mais) juridico afim do da responsabilidade social das empresas € o da
fungdic ou vinculagio social da propriedade ¢ iniciativa econdmica privadas. Acerca dele,
v., com indicagdes bibliograficas, COUTINHO DE ABREU, Da empresarialidade....
pp. 240-242.




