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Introducéo

O propésito desta dissertacdo é o estudo da problematica do corporate governance
no sector empresarial do Estado. Dada a crescente relevancia e actualidade da

tematica € um convite irrecusavel e um desafio motivante.

As modernas sociedades, num espago de economia global, necessitam de
empresas eficientes e eficazes com o objectivo final de criagdo de riqueza. O alcance
destas finalidades pressupde a existéncia de um governo societario que contribua
decisivamente para o alcance daqueles fins e que introduza uma gestdo transparente.
Estes objectivos sdo fundamentais sobretudo se considerarmos as sociedades
anénimas como importantes motores do desenvolvimento econémico nas actuais

economias de mercado.

A importancia das sociedades comerciais e da sua boa gestdo fundamenta a
relevancia do tema da responsabilidade civil dos administradores, com especial
enfoque no conjunto de deveres dos administradores. Estes deveres conformam toda
a actividade dos administradores e é o seu incumprimento que pode dar origem a uma

obrigacéo de indemnizag&o por parte dos mesmos.

Contudo, o instituto da responsabilidade (que também é conformador da actividade
dos administradores) ndo pode condicionar tal actividade a ponto de retirar ao
administrador a liberdade de actuagéo (incluindo a liberdade de correr riscos) e a

criatividade inerente a gestédo de qualquer sociedade.

Ao Estado cabe a edificacdo de um sector empresarial que, na prossecucdo do
interesse publico, contribua para a elevacao do nivel de bem-estar da pessoa e da
comunidade. Para este efeito, os gestores das empresas publicas devem observar
boas praticas de governo que permitem uma maior eficiéncia, eficacia e transparéncia
de gestdo. Para alcancar estes objectivos os gestores destas empresas devem
assegurar na sua actividade, o cumprimento dos principios de corporate governance
existentes no sector privado e ja transportados (em grande medida) para o sector

publico.
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O instituto do Corporate Governance no sector publico coloca um conjunto amplo
de problemas e novos desafios. Iremos pois focar a nossa atencdo numa parte destes

problemas.

A responsabilidade civil dos administradores constitui um aspecto relevante do
Corporate Governance, recebendo cada vez maior importancia, por constituir meio de
afericdo da conduta dos administradores e por permitir uma indemnizacdo a
sociedade, aos accionistas, a terceiros e aos credores sociais, por danos provocados
pelos administradores. O instituto da responsabilidade pode assim contribuir para a
boa administracdo da sociedade, por parte dos seus administradores.

O objecto central do nosso estudo consiste na abordagem da responsabilidade civil
dos administradores (gestores publicos) de sociedades anénimas de capitais
maioritariamente publicos (prestando-se especial atencdo ao conjunto dos deveres

dos gestores publicos).

Tratando-se de empresas do SEE, o nosso trabalho exige breves incursdes pelo
direito publico com enfoque no regime aplicavel ao sector empresarial do Estado.
Contudo, uma vez que o instituto de corporate governance no sector publico é muito
decalcado do instituto do corporate governance no sector privado, este estudo
debrucar-se-a sobretudo sobre o direito privado, nomeadamente sobre o direito das

sociedades comerciais.

Por fim, o nosso estudo insere-se no ambito da ordem juridica portuguesa, néo

incluindo um estudo de direito comparado.
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1. O sector empresarial do Estado
1.1. Consideracdes gerais

O SEE representa uma parte relevante da economia nacional. Sao totalmente
detidas pelo Estado algumas das maiores empresas nacionais e o quadro de
participacbes sociais do Estado integra a titularidade de accgbes de relevantes
empresas, algumas cotadas em bolsa. Os sectores de actividade com maior peso sé&o

a saude, os transportes e o financeiro.

Em 31 de Dezembro de 2008 o Estado detinha directamente, através da Direc¢éo-
Geral do Tesouro e Finangas um universo de 89 empresas publicas cujo valor nominal
atingia os 12 593 M €. O peso do SEE no PIBpm teve um aumento de 0,7% em 2008
gque, em comparacao com 2007, correspondeu a um crescimento de 4,1% para 4,8%.
O numero médio de trabalhadores do SEE cresceu 8,93%, correspondendo a 3,17%
do emprego total, considerando o importante peso da salde'. A observacéo destes
dados permite concluir que o SEE desempenha um papel importante na economia

nacional, motivado pelo seu peso especifico e pelas areas em que intervém.

A participacdo do Estado na economia, como agente, tem como fundamento a
satisfacdo das necessidades da comunidade, sendo a edificacdo de um sector
empresarial forma de concretizagdo do principio constitucional de bem-estar’. A
prossecucdo do bem-estar representa uma das tarefas principais do Estado,
susceptivel de andlise sob diferentes perspectivas®, reconhece um conjunto de
necessidades da pessoa e da comunidade que, pelas suas caracteristicas, o Estado
esta adstrito a satisfazer. Este principio vincula o Estado a um “dever de agir™* de
acordo com as necessidades da comunidade, procurando desenvolver a qualidade de
vida da pessoa e a qualidade de vida no pais, tendo por critério as necessidades de
cada momento, o curto, médio e longo prazo, as especificidades locais, regionais e o

todo nacional.

! Direcgdo-Geral do Tesouro e Finangas, Relatério do Sector Empresarial do Estado de 2009, pag. 59 a 61, disponivel
em www.dgtf.pt, consultado em 11-10-2009.

2 Cfr. Artigo 9.° d), artigo 81.° a) da CRP.

® Paulo Otero, Vinculagdo e Liberdade de Conformagao Juridica do Sector Empresarial do Estado, Coimbra, Coimbra
Editora, 1998, pag. 14, estabelece trés perspectivas do principio de bem-estar: uma material, imaterial e temporal.

* Sofia Tomé D'Alte, A Nova Configuragdo do Sector Empresarial do Estado e a Empresarializagdo dos Servigos
Publicos, Coimbra, Almedina, 2007, pag. 39.


http://www.dgtf.pt/
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A existéncia de meios de producdo do Estado numa economia mista, coloca a
questdo dos limites & iniciativa publica e dos principios que informam tal iniciativa. O
Estado ao participar na economia como agente, ndo o faz de acordo com 0 mesmo
grau de liberdade dos privados, “a criacdo de meios de producado pelo Estado ou por
outras entidades publicas esta sujeita ao principio geral da competéncia™, por outro
lado o Estado esta vinculado a persecucdo do interesse publico e ao principio da
legalidade.

1.2. A evolucgao do sector empresarial do Estado

Resultado de profundas mudancas politicas, econdmicas e sociais ocorridas em
Portugal, o SEE sofreu consideraveis altera¢des nas Ultimas décadas.

A existéncia de empresas com capitais publicos ndo é nova. Antes de 1974 ja
existiam empresas publicas. Com 0 novo contexto politico é neste ano que o mapa-
muandi do SEE comeca a alterar-se. Portugal conhece um forte processo de
nacionaliza¢cdes e um aumento consideravel do peso do Estado na economia, numa
optica de estatizacdo da actividade econémica®. A consequéncia légica foi a
implantacdo de um quadro legal conformador da nova realidade. Em primeiro lugar foi
aprovada a constituicdo de 1976 que, na sua versdo original, continha profundas
marcas ideoldgicas como o principio da irreversibilidade das nacionalizacdes e o

encerramento de muitos sectores da actividade econémica a iniciativa privada.

Neste contexto em que a empresa publica era considerada fundamental, foi
aprovado o Decreto-Lei n° 260/76 de 8 de Abril, que estabelecia as bases gerais das
empresas publicas, adoptando um conceito de empresa publica muito restrito. Nos
termos do art.® 1 n.° 1 do Decreto-Lei n® 260/76 de 8 de Abril eram consideradas
publicas as empresas criadas pelo Estado, com capitais proprios ou fornecidos por
outras entidades publicas, para a exploracédo de actividades de natureza econémica ou
social, de acordo com o planeamento econdmico nacional, tendo em vista a
construcdo e desenvolvimento de uma sociedade democratica e socialista e que

correspondem as actuais EPE’s.

® Jorge Miranda e Rui Medeiros, Constituicdo Portuguesa Anotada, Tomo Il, Coimbra, Coimbra Editora, 2006, anotag&o
por Rui de Medeiros, pag. 29.

Anténio Gervasio Lérias, Evolugdo do Sector Empresarial do Estado, in Estudos sobre o Novo Regime do Sector
Empresarial do Estado (obra colectiva org. de Eduardo Paz Ferreira), Aimedina, Coimbra, 2000, pag. 27.
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O Estado detinha amplos poderes de superintendéncia, que se traduziam na
definicdo de objectivos e na orientacdo de actividades e de poderes de tutela do
governo exercidos pelo Ministro das Financas e pelo ministro do respectivo sector. As
empresas publicas eram fortemente acompanhadas pelo governo através da
autorizacdo de diversos actos de gestdo’, sendo, portanto, a sua liberdade de
actuacdo limitada. Os titulares dos Orgdos sociais (conselho de administracdo e
comissao de fiscalizacdo) eram nomeados e destituidos pelo governo. Estas empresas
regiam-se pelo respectivo regime juridico que definia as bases gerais das empresas
publicas e subsidiariamente pelo direito privado. No ambito deste regime as
sociedades comerciais de capitais publicos, ou, sociedades andénimas de capitais

publicos, ndo eram consideradas empresas publicas®.

Um outro diploma relevante foi a aprovacdo do estatuto do gestor publico pelo
Decreto-Lei n.° 831/76 de 25 de Novembro, que viria a ser revogado pelo Decreto-Lei
n.° 464/82 de 9 de Dezembro, que aprovou um novo estatuto do gestor publico. Neste
regime, os administradores das sociedades comerciais de capitais publicos ndo eram

considerados gestores publicos.

A mudancga do contexto politico, social e econdmico teve como resultado altera¢des
ao texto original da CRP de 1976, através das sucessivas revisdes constitucionais. A
revisdo constitucional de 1982 esbateu o socialismo patente na primeira versdo do
texto, tendo-se assistido a uma maior flexibilizacdo do sistema econémico. A principal
consequéncia da revisdo constitucional de 1989 consistiu no fim do principio da

irreversibilidade das nacionalizacdes.

Com o desenvolvimento econémico, politico e social, com a entrada de Portugal na
entdo designada Comunidade Econdémica Europeia o modelo de intervencdo do
Estado na economia altera-se. Comecam a surgir novas estruturas de empresa de
capitais publicos, inspiradas em modelos de direito privado, mormente o modelo de
sociedade anonima. O recuso a este tipo de sociedades era considerado benéfico,
“ndo tanto pela sua autonomia formal — que a tem, por via da personalidade juridica —

»9

mas mais pela sua autonomia operativa™. A transformacdo das empresas publicas,

nos termos do Decreto-Lei n°® 260/76 de 8 de Abril, em sociedades andénimas de

" Anténio Pinto Duarte, Notas Sobre o Conceito e 0 Regime Juridico das Empresas Plblicas Estaduais, in Estudos
Sobre o Novo Sector Empresarial do Estado (obra colectiva org. Eduardo Paz Ferreira), Coimbra, Almedina, 2000, pag.
63.

8 Cfr. Art.° 48 do Decreto-Lei n.° 260/76 de 8 de Abril.

® Anténio Pinto Duarte, Notas Sobre o0 Conceito e o Regime Juridico das Empresas Publicas Estaduais. ..pag. 64.
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capitais publicos, a partir do final da década de 80, “foi na grande maioria dos casos a
privatizacdo material (total ou parcial) das empresas”®, fez nascer a necessidade de
alterar o regime juridico do SEE. Nessa medida foi publicado em o livro branco do
SEE.

A evolugdo do SEE nas ultimas décadas culmina com a publicacdo do Decreto-Lei
n-°558/99 de 17 de Dezembro (RJSEE), que traca uma nova configuracdo do SEE e
um conceito de empresa publica distinto. O RIJSEE foi revisto pelo Decreto-Lei n.°
300/2007 de 23 de Agosto (tendo sido ainda alterado pela Lei n.° 64 — A/2008 de 31
de Dezembro). E, também, de salientar a aprovacdo da RCM n.° 49/2007 de 28 de
Marco que define os principios de bom governo das empresas do SEE e a aprovacao
de um novo estatuto do gestor publico através do Decreto-Lei n.° 71/2007 de 27 de
Marco.

1.3. A organizacdo da administracdo publica e o sector empresarial do Estado

Nas Ultimas décadas tem-se assistido a uma crescente procura por parte da
administracdo publica de formas juridico-privadas de actuagéo. Com este propoésito
tem-se assistido ao nascimento de pessoas juridicas de direito privado, criadas por
orgdos da administracdo publica e que tém por escopo de actuacdo competéncias
gue, em primeira linha, pertencem aos diferentes 6rgdos da administracdo publica,

como o Estado™”.

As vantagens da utilizacdo do direito privado pela administracdo publica foram
sistematizadas por Maria Jodo Estorninho que estruturou um conjunto de seis

critérios'?:

1) A maior facilidade na criacdo e extin¢cao de instituicdes;

2) Favorecimento da descentralizacdo e autonomia, possibilidade de criacdo
de ambitos de responsabilidade proprios e autonomos; menor influéncia
partidaria;

3) Libertacéo de regras de direito publico;

'° Jorge Manuel Coutinho de Abreu, Privatizacdo de Empresas Publicas e Empresarializacdo Publica, in Miscelaneas,
n.°3, Coimbra, IDET/Almedina, 2004, pag. 61.

" paulo Otero, Legitimidade e Administragdo Publica, O Sentido da Vinculagdo Administrativa a Juridicidade, Coimbra,
Almedina, 2003, pag. 304.

'2 Maria Jodo Estorninho, A Fuga Para o Direito Privado, Contributo Para o Estudo da Actividade de Direito Privado da
Administracédo Publica, Coimbra, Almedina, 1999, pag. 59 a 66.
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4) Adopcdo de processos de decisdo e actuacdo mais flexiveis,
desburocratizados, rapidos, transparentes e eficientes, sujeicdo as regras de
mercado e de concorréncia, maior possibilidade de obter resultados mais
rentaveis; maior diversidade de bens e servicos a oferecer no mercado;

5) Maior diversidade de meios de financiamento, reducdo de custos
administrativos, possibilidade de beneficios fiscais;

6) Maior flexibilidade de cooperacdo com outras entidades publicas, a
possibilidade de apelo a sociedade civil e de utilizacdo de iniciativa privada.

Contudo, a mesma autora apresenta desvantagens, considerando que o perigo da
utilizacdo de formas juridico-privadas consiste sobretudo na possibilidade de “ a
administracdo, através de uma «fuga para o direito privado», se libertar das suas

vinculacdes juridico-publicas.”?.

Dentro do nosso estudo, enquadrado no ambito do SEE, a questdo da “ fuga para o
direito privado” coloca-se néo tanto pela aplicagdo subsidiaria do direito privado, mas
sobretudo pelo recurso a pessoas colectivas de personalidade juridica privada,

nomeadamente sociedades comerciais integradas na administragéo publica.

Do actual conceito de empresa publica decorre que estas sdo sociedades
comerciais reguladas pelo direito privado, ndo qualificadas como pessoas colectivas
de direito publico®. O Estado exerce um poder geral de controlo de gestdo, n&o

existindo para o efeito, um poder de tutela ou de superintendéncia.

Contudo a estas empresas podem ser aplicadas regras de direito administrativo se,
conforme prevé o art® 14 do RJISEE, exercerem poderes e prorrogativas de
autoridade de que goza o Estado, designadamente: expropriacdo por utilidade publica;
utilizacdo, proteccdo e gestdo das infra-estruturas afectas ao servico publico;
licenciamento e concesséao, nos termos da legislacao aplicavel a utilizacdo de dominio
publico, da ocupacéo ou do exercicio de qualquer actividade nos terrenos, edificagbes
e outras infra-estruturas que Ihe estejam afectas. Esta possibilidade é excepcional e
terd de ser prevista nos respectivos estatutos. Na préatica dos actos constantes do art.°

14 do RJSEE, as empresas publicas s&o equiparadas a entidades administrativas®®.

'3 Maria Jodo Estorninho, A Fuga Para o Direito Privado...pag. 68.

¥ Nuno Cunha Rodrigues, “Golden Shares” As Empresas Publicas e os Privilégios do Estado Enquanto Accionista
Minoritario, Coimbra Editora, pag. 79.

® Cfr. Art.©18 do RISEE.
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Para mais o art.° 18 do RJSEE estabelece que para a pratica de actos constantes do

art.° 14 do RJSEE, sao equiparadas a entidades administrativas.

Estas sociedades sdo criadas pelo Estado, ou tornam-se empresas publicas
mediante a aquisicdo de participacBes sociais que determinem uma influéncia
dominante do Estado, prosseguem o interesse publico, estdo adstritas aos direitos
fundamentais, aos principios constitucionais que conformam a actividade
administrativa™®, ao principio da legalidade, a jurisdicdo do Tribunal de Contas e em
situacdes muito especificas, decorrentes do supra citado art.° 14 do RJSEE, as
normas procedimentais e jurisdicAo administrativa. Considerando o quadro da
organizacdo administrativa puUblica estas empresas sao parte integrante da

administragdo indirecta, poderd& mesmo dizer-se, em consequéncia, que a
instrumentalizacdo destas entidades privadas, em moldes semelhantes aos que
ocorrem com 0s entes publicos integrantes da administracdo indirecta relativamente a
pessoa colectiva publica que os gerou, cria hoje uma administracdo indirecta

privada™’.

Ja as EPE’s sdo pessoas colectivas de direito publico, conforme o art.° 23 n.° 1 do
RJSEE. Do seu regime resulta a sua autonomia administrativa financeira e

patrimonial®®

, Sujeitando-se a tutela econdmica e financeira do governo, que é exercida
pelo Ministro das Financas e pelo ministro do respectivo sector de actividade e ao
poder de superintendéncia. Estas considerac¢des conjugadas com o regime de criacao,
transformacédo, cisdo e extingdo, determinam a sua integracdo na administracéo

indirecta.

A utilizacdo do direito privado para a edificagdo de um sector empresarial tem por
objecto a prossecucdo do interesse do 6rgao da administracdo publica que a fez
nascer assim como o interesse da comunidade. A maior flexibilidade relativamente a
gestdo e administracdo, a possibilidade de entrada de investimento privado sem que o
Estado perca a sua posicdo dominante, constituem motivos para a obtencdo de
resultados mais eficientes e de maior eficacia. A questao é saber quais as areas em
que determinados bens e/ou servicos possam ser prestados por sociedades
comerciais ou por uma EPE. O critério determinativo deve atender racionalmente ao

tipo de servigo que se pretende prestar e ao interesse publico.

'8 paulo Otero, Legitimidade e Administragéo Publica... pag. 798.
7 paulo Otero, Legitimidade e Administragéo Publica... pag. 305.
18 Cfr. Art.° 25 n.° 1 do RISEE.
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1.4. A empresa publica
1.4.1. O conceito de empresa publica

O actual regime juridico do SEE esta previsto no Decreto-lei n.° 558/99 de 17 de
Dezembro, revisto pelo Decreto-lei n.° 300/2007 de 23 de Agosto e alterado pela Lei
n. 64 — A/2008 de 31 de Dezembro. O quadro legislativo actual estabelece,
comparativamente ao revogado Decreto-Lei n° 260/76 de 8 de Abril, uma alteracéo
substancial do conceito de empresa publica e uma nova organizagéo do SEE.

Nos termos do art.® 3 n°® 1 do RJSEE sao empresas publicas, as sociedades
constituidas nos termos da lei comercial, nas quais o Estado ou outra entidade publica
estadual possa exercer, isolada ou conjuntamente, de forma directa ou indirecta uma
influéncia dominante. Os critérios que delimitam a existéncia de uma influéncia
dominante sdo os seguintes: 1) titularidade da maioria do capital social de uma
empresa ou dos direitos de voto; 2) direito de designar ou de destituir a maioria dos

membros dos 6rgaos de administracdo ou de fiscalizacao.

O novo conceito de empresa publica emerge da influéncia de alguns ordenamentos
juridicos préximos™® mas sobretudo do direito derivado da Uni&io Europeia, nos termos
da Directiva 80/723/CEE de 25 de Junho de 1980, alterada pela Directiva 93/84/CEE
de 30 de Setembro e pela Directiva 2000/52/CE da Comissdo. Para o direito
comunitario uma empresa publica é “ qualquer empresa em gque 0s poderes publicos
possam exercer, directa ou indirectamente, uma influéncia dominante em
consequéncia da propriedade, da participacdo financeira ou das regras que a regem.
Presume-se a existéncia de influéncia dominante quando os poderes publicos, directa

ou indirectamente detenham, relativamente a empresa:

a) detenham a maioria do capital subscrito da empresa, ou

b) disponham da maioria dos votos atribuidos as partes sociais emitidas pela
empresa, ou

c) possam designar mais de metade dos membros dos 6rgdos de administracao,

de direcgdo ou de fiscalizagado da empresa”®.

19 Tania Cardoso Simdes, Empresa Plblica e Sector Empresarial do Estado: Breve Estudo de Direito Comparado, in
Estudos Sobre o Novo Regime do Sector Empresarial do Estado (obra colectiva org. de Eduardo Paz Ferreira),
Almedina, Coimbra, 2000, pag. 208.

2% Art.0 2 da Directiva n.° 80/723/CEE de 25 de Junho.
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Para além destas empresas, de natureza juridica privada, sdo também
consideradas empresas publicas, conforme resulta do art.°® 3 n.° 2 e do art.° 23 do
RJSEE, as pessoas colectivas publicas, dotadas de personalidade juridica publica, de
natureza empresarial, criadas pelo Estado, designadas por EPE (que correspondem

as antigas empresas publicas nos termos do Decreto-Lei n® 260/76 de 8 de Abril).

A empresa publica nos termos do regime vigente €, segundo Anténio Pinto
Duarte, caracterizada pelos seguintes critérios: "Um de natureza formal — a empresa
publica é uma sociedade constituida de acordo com a lei comercial. Outro de natureza
substancial/funcional, assente na influéncia dominante que o Estado ou outras

entidades publicas possam exercer sobre a sua orientagdo ou gestdo.”*.

Sao também parte integrante do SEE as empresas participadas. A respectiva
definicdo encontra-se no art.° 2 n.° 2 do RISEE. E considerada empresa participada
uma organizagcdo empresarial que tenha uma participagdo permanente do Estado ou
de outra entidade publica Estadual, de caracter administrativo ou empresarial, por
forma directa ou indirecta, desde que o conjunto das participacdes ndo se enquadre
nos critérios que delimitam o conceito de influencia dominante. Estas empresas nao
sdo empresas publicas, o0 que € parte integrante do SEE € participacdo de que este &
titular®®>. Do sector empresarial do Estado, ndo fazem parte sociedades anénimas

intervencionadas, isto €, sociedades de capitais privados de gestéo publica.

A empresa publica pode ser constituida quer por capitais exclusivamente publicos
ou por capitais mistos. O critério para qualificar uma empresa como publica é
determinado pela existéncia ou ndo de uma influéncia dominante. Num contexto em
gue mais de 50% do capital social é propriedade do Estado, ndo ha divida da
respectiva qualificacdo como empresa publica. Maiores dificuldades podem surgir
guando numa empresa o0 Estado é titular da maioria do capital social, numa
percentagem inferior a 50%, ou apesar de ndo ter a maioria do capital social desigha a
maioria dos membros dos 6rgdos de administracdo. A resposta comeca por uma
abordagem constitucional. Dispfe o art.° 82 n.° 2 da CRP que o sector publico é
constituido pelos meios de producdo cuja propriedade e gestdo pertencem ao Estado

ou outras entidades estaduais. Partindo da lei fundamental e do conceito de empresa

21 Anténio Pinto Duarte, Notas Sobre o Conceito e o Regime Juridico das Empresas Publicas Estaduais ... pag. 67.

2 \/er 0 art.’ 6 n.2 do RISEE. Este preceito estabelece que a integracdo das empresas participadas no SEE, faz-se
pela respectiva participagdo, nomeadamente no que refere ao seu registo e controlo, exercicio de direitos do Estado
como accionista que deve ter considerar as prorrogativas do Estado como accionista decorrentes do RISEE e Demais
legislagdo aplicavel.
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publica definido pelo legislado ordinario, sdo empresas publicas as sociedades em que
o Estado tenha a possibilidade de designar e destituir a maioria dos 6rgdos de
administracdo e de fiscalizacdo e nas que detenha a titularidade da maioria do capital

social®

. Nos casos em que o Estado seja titular de uma percentagem minoritaria do
capital social, mas que detenha a maioria dos direitos de voto, a qualificacdo como
empresa publica depende do respectivo controlo efectivado pela capacidade de

nomear a maioria dos 6rgdos de administracao e de fiscalizacao.

1.4.2. O regime juridico das empresas publicas. Em especial as sociedades

andnimas de capitais publicos

Considerando o conceito de empresa publica e o objecto do nosso trabalho, a
nossa andlise nesta sede vai incidir sobre empresas publicas sob a forma juridica de
sociedade comercial.

O RJSEE ao estabelecer que as empresas publicas sdo sociedades requer uma
interpretac@o conjugada com o art.° 1 do CSC, com a finalidade de se compreender o
seu alcance. Estabelece o art.® 1 n° 2 do CSC que sao sociedades comerciais
aguelas que tenham por objecto a pratica de actos de comércio e que adoptem um
tipos de sociedade previstos no CSC. O art.° 1 n.° 4 do CSC prevé a possibilidade de
serem constituidas sociedades civis de tipo comercial, que ndo pratiquem actos de
comércio e que adoptem um dos tipos de sociedade comercial previsto no CSC. As
empresas publicas, na forma de sociedade, constituidas nos termos da lei comercial
sdo sociedades comerciais, podendo ainda ser possivel a constituicdo de sociedades
civis sob a forma societaria. A quase totalidade do SEE é constituida por sociedades
anénimas, a leitura do RJSEE permite concluir que o tipo a adoptar sera o de
sociedade anonima, contudo a lei ndo afasta a possibilidade de serem constituidas

sociedades comerciais de outro tipo.

A lei prevé a constituicdo destas sociedades comerciais nos termos da lei
comercial. A interpretacdo deste preceito exige alguma ponderacdo. O acto
constitutivo da sociedade é o contrato, acontece que nas mais das vezes os Estatutos
destas empresas sdo aprovados por decreto-lei. O art.° 7 do RISEE estabelece que

as empresas publicas sédo reguladas pelo respectivo regime, pelo diploma que tiver

% Anténio Pinto Duarte, Notas Sobre o Conceito e o Regime Juridico das Empresas Publicas Estaduais ... pag. 71.
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aprovado os respectivos estatutos e pelo direito privado. O diploma que aprova 0s
estatutos € o Decreto-Lei. O art.° 7 do RISEE estabelece que as empresas publicas
sao reguladas pelo respectivo regime, pelo diploma que tiver aprovado os respectivos
estatutos e pelo direito privado. A constituicdo destas sociedades nos termos da lei
comercial, ndo afasta a sua constituicdo por via de decreto-lei, tendo de interpretar
extensivamente o preceito neste contexto®. O legislador quando prevé a constituico
de sociedades nos termos da lei comercial, atende, mais do que ao momento inicial da
sua criacdo, sobretudo ao respeito pela lei comercial no momento em que nascem no

que concerne a sua organizacdo e funcionamento®.

O art.° 7 n.° 1 do RJISE estabelece a regulacao pelas empresas, salvo o que estiver
previsto no respectivo RISEE e nos respectivos estatutos, pelo direito privado. Como
empresas publicas, prosseguindo fins de interesse publico, compreendem
especificidades préprias que devem ser observadas., contudo enquanto sociedades
comerciais, sdo reguladas pelas normas que as regem. A remissao constante do
preceito, aplicavel a sociedades comerciais, € sobretudo para o direito comercial, em

especial o direito das sociedades comerciais, e apenas depois o direito civil.

A aplicabilidade para o direito privado demonstra uma intencdo de aplicar a estas
sociedades um regime idéntico as sociedades comerciais privadas. No entanto ndo
pretende ser tdo abrangente que faga aplicar na totalidade o regime da CSC de forma
equiparavel as empresas privadas. O préprio CSC contém normas especiais aplicaveis
as empresas publicas. Nao é exigivel um nimero minimo de cinco accionistas no
momento da constituicdo da sociedade nos termos do art.° 273 n.° 2 do CSC; a
sociedade ndo é dissolvida, nos termos do art.° 464 n.° 3, se 0 numero de accionistas
for inferior ao minimo legal exigido; segundo o art.° 348 n.° 2 al.) b do CSC as
sociedades de capitais publicos nédo é aplicavel a proibicdo de emissao de obrigacdes
de sociedades cujo contrato esteja definitivamente registado ha menos de um ano; a
designacado de administradores é regulada por legislacdo especifica, pelo previsto no
art.° 391 n.° 11 do CSC, aplicando-se, este preceito, as EPE, a eleicdo dos gestores
publicos para sociedades anbénimas de capitais publicos é regulada pelo CSC. A
equiparacao de regime nao é total e em primeira linha o regime juridico das empresas

publicas é o do RJSEE, pelos respectivos estatutos e depois pelo CSC.

 Jorge Manuel Coutinho de Abreu, Curso de Direito Comercial, Vol. I, 2.0 Edigdo, Coimbra, Almedina, 2000, pag. 235,
em sentido oposto ver Ac6rdéo do Tribunal de Contas n.° 126/2001 de 26 de Junho (Pinto Almeida).
% Anténio Pinto Duarte, Notas Sobre o Conceito e o Regime Juridico das Empresas Publicas Estaduais. ..pég. 75.
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Motivado pela equiparacéo de regimes, pela intencéo destas empresas estarem no
mercado em posicdo de igualdade com os privados, as empresas publicas estdo
sujeitas as normas juridicas nacionais e comunitarias de concorréncia, sendo que na
relacdo entre estas e o Estado ndo podem ocorrer situacbes susceptiveis de impedir,
falsear ou restringir a concorréncia. O que obriga o Estado enquanto regulador, a

actuar de forma igual empresas publicas ou privadas.

Um outro aspecto relevante da qualificacdo da empresa como sociedade comercial
anénima é a controvertida questao do seu escopo lucrativo. Ndo entrando no debate
doutrinario sobre o que a definicdo de lucro e da sua essencialidade ao conceito de
sociedade comercial e se hd uma finalidade lucrativa numa empresa publica,
pretendemos deixar uma breve nota sobre esta questdo a luz do RISEE. Prevé o art.°
4 do RJSEE que a actividade do sector empresarial do Estado deva ser desenvolvida
de acordo com parametros de qualidade econdmica, eficiéncia e eficacia, contribuindo
igualmente para o equilibrio econémico e financeiro do conjunto do sector publico.
Pode se considerar que os resultados devem pelo menos evitar prejuizos e resultados
deficitarios. Este objectivo aparece na segunda parte do preceito, ou seja ndo € o
principal objectivo do sector empresarial do Estado. O primeiro objectivo que decorre
da primeira parte do preceito é a obtengcdo de niveis adequados da satisfagdo das
necessidades da colectiva. Ou seja a prossecucao do interesse publico. O elemento
lucrativo ndo essencial ao conceito de empresa publica?®, independentemente da

consideracao da finalidade lucrativa.

1.4.3. A funcéo accionista do Estado

A funcao accionista do Estado é exercida pela Direccdo-Geral do Tesouro e
Financas (art.° 10 do RJSEE) sob a direccdo do Ministro das Financas, com poderes
de delegacédo, por despacho conjunto com o ministro do sector onde a empresa se
insere. A funcdo accionista do Estado pode ser exercida por uma empresa publica em
gue o Estado detenha a totalidade do capital social. Apesar do exercicio da funcéo
accionista do Estado ser equiparada ao accionista privado, o Estado tem um poder
geral de controlo de gestdo, motivado pelas orientacdes de gestao (art.° 11 do RJISEE)

e pelos deveres gerais de informacéo e controlo (art.° 13 do RISEE).

%8 Jorge Manuel Coutinho de Abreu, Curso de Direito Comercial, Vol I... pag. 242.
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A funcao accionista do Estado € exercida com base nas orientacdes de gestéo,
previstas no art.® 11 do RJSSE. Estas orientacbes de gestdo compreendem:
orientacBes estratégicas, definidas por resolu¢cdo do Conselho de Ministros destinadas
a globalidade do sector empresarial do Estado (actualmente definidas pela RCM n.°
70/2008 de 22 de Abril); orientac8es gerais destinadas a um conjunto de empresas do
mesmo sector, mediante despacho do Ministro das Finangas e do ministro do
respectivo sector; orientacbes especificas, definidas por despacho do Ministro das
Financas e do ministro da tutela do respectivo sector, ou de deliberacdo accionista,
consoante se tratem de uma EPE ou de uma sociedade, destinadas individualmente a
uma empresa publica. A verificagdo do cumprimento destas orientacdes releva para

posterior avaliagdo do desempenho dos gestores publicos.

As orientagbes definidas, reflectem-se na vida da empresa. Nas sociedades
comerciais através das deliberac6es da assembleia-geral, no caso de uma EPE na
preparagdo e aprovagdo dos planos de actividade e investimento, como nos contratos

de gestéo a celebrar com gestores publicos?’.
1.4.4. Deveres especiais de informagao e controlo

O recorte juridico do controlo das empresas publicas é bipolar. No que concerne as
empresas que tem como forma juridica a comercial, existe um poder geral de controlo
e gestao que é realizado pela fungéo accionista do Estado. Em contraste numa EPE o

governo exerce 0s respectivos poderes de tutela econémica e financeira®®.

O controlo geral de gestdo confere ao Estado os direitos de informacdo de um
accionista privado previstos no CSC, e nas situacfes aplicaveis no CVM e para além
destes, um conjunto de deveres especiais de informacéo que devem ser prestados ao
Estado, nos termos do art.° 13 n.° 1 do RJSEE.

O escopo destes deveres é reportar ao Ministro das financas e do respectivo sector
de actividade ou através das sociedades comerciais publicas que detenham a
totalidade do capital social, um conjunto de informagdo que envolve: projectos dos

planos de actividade; projectos de orcamento e de investimentos; documentos de

7 Dimitilde Gomes, O Cédigo de Governo das Empresas Publicas, in Revista da Banca n.° 65 (Janeiro/Julho de 2008),
ag.58.

® Luis Morais, As Relagdes Entre o Estado e as Empresas Publicas na Sequéncia da Aprovagéo pelo Decreto-lei n.°

55/99 de 17 de Dezembro, in Estudos Sobre o Novo Regime do Sector Empresarial do Estado (obra colectiva org. de

Eduardo Paz Ferreira), Almedina, Coimbra, 2000, pag. 110.
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prestacdo de contas e relatérios de execucdo orcamental entre outros. Para além
destes elementos devem constar outros dados sobre a vida da sociedade. Este
controlo, visa 0 acompanhamento préximo da realizacdo dos objectivos da empresa a
curto, médio e longo prazo, e o controlo da sustentabilidade financeira da empresa.
Por outro lado h&4 uma obrigacdo de relatar anualmente a situacdo financeira e
econdmica da empresa, nos termos do art.° 13- A do RJISSE. Por fim devem os érgaos
de gestdo por motivos de transparéncia, divulgar a sua estrutura, a competéncia
curricular dos mesmos, a sua remuneracao, entre outros elementos, nos termos do
art. 13- B n° 1 do RSSE. Esta divulgacao, sobretudo destinada ao grande publico
procura a evitar desconfiancas relacionadas com a designacao titulares dos 6rgéos

sociais.

Da leitura da lei resulta uma preocupacao de amplitude razoavel sobre a situacao
economica e financeira da empresa. O legislador procura garantir um controlo do
Estado, relativamente aos aspectos financeiros das empresas publicas, que compete a
Inspeccdo-Geral de Financas. O objectivo é garantir a adopg¢do de medidas internas
gue visem um controlo interno adequado e a fiabilidade da informacéo financeira. Este
controlo financeiro compreende a analise da sustentabilidade da empresa e da
respectiva legalidade, economia, eficiéncia e eficacia da gestdo. Como escreve Jorge
F.F. Tavares “ toda a actividade de gestao exige, para a sua eficacia, um bom sistema
de controlo, podendo mesmo considerar-se indissociaveis os sistemas de gestdo e

controlo”®.

O controlo financeiro pela Inspec¢édo-Geral de Financas ndo afasta o exercicio do
controlo pelo Tribunal de Contas. Nos termos da Lei de Organizacédo e Processo no
Tribunal de Contas, previsto na Lei n.° 96/97 de 26 de Agosto, alterada pelas Lei n.°
35/2007 de 13 de Agosto e pela Lei n.° 48/2006 de 29 de Agosto, as empresas
publicas estao sujeitas & jurisdicdo e controlo do Tribunal de Contas nos termos do
art. 2 n.° 2 al. b) da LOFTC. O Tribunal de Contas visa o controlo da legalidade da
actividade financeira publica, o que representa uma forma de garantir a confianca e
transparéncia, que se exige ao sector publico empresarial, nomeadamente as

empresas detidas pelo Estado.

® José Tavares, O Tribunal de Contas e o Controlo do Sector Publico Empresarial, in Estudos Sobre o Novo Regime
Sector Empresarial do Estado (obra colectiva org. de Eduardo Paz Ferreira), Almedina, Coimbra, 2000, pag. 185.
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1.5. O interesse publico

Quando se estuda o regime juridico do sector empresarial do Estado, os principios
de governo para as empresas do SEE, entende-se que a actuacdo das empresas

publicas deve ser de acordo com o interesse publico®.

Como decorre do art.° 266 n.° 1 da lei fundamental a administracdo publica actua
de acordo com o interesse publico. Compete também aos 6rgdos administrativos, nos
termos do art.° 4 do CPA, prosseguir o interesse publico no respeito pelos direitos e
interesses legalmente protegidos dos cidadaos. O respectivo conceito esta ligado ao

bem comum e a satisfagdo das necessidades da comunidade, distinguindo-se da
administracdo privada. Este é fundamento de toda a actividade administrativa®".

A definicdo do que é o interesse publico®, pertence a lei, a actuacéo a prossecucio
do interesse publico € uma decorréncia do proprio principio da legalidade, a razéo da
actividade administrativa é definida por lei. Contudo nas mais das vezes cabe a
administracdo publica desenvolver o interesse publico, dentro das margens definidas
pela lei, no ambito dos fins que a prosseguir. A vinculagdo ao interesse publico dos
orgdos da administracdo publica ndo levanta davida, mas a actuacdo destes

pressup8e um poder discricionario na sua actuacgao.

Independente da posicéo sobre o papel do Estado na economia, sobre a existéncia
ou ndo de um principio da subsidiariedade ou de um principio de compatibilidade entre
o sector privado e puablico®, o critério para a intervencéo do Estado na economia tem
como fundamento, limite e critério o interesse publico®. E como decorre deste critério
exige-se a ponderacao dos beneficios que podem ser obtidos para a economia face a
intervencdo publica®. Quando é fundada uma empresa publica no Ambito do SEE, ou
uma empresa no espago mais amplo que representa o sector publico empresarial, os

critérios para a conformacdo dos sectores de actividade devem ter por escopo a

* 0O resulta da leitura do art.° 4 do RISEE; Il i) 7 dos principios de bom governo do sector empresarial do Estado
estabelecidos pela resolucdo do conselho de ministros n.° 49/2007 e no capitulo Il dos principios da OCDE para o
9overno das empresas publicas.

! Maria Jo&o Estorninho, A Fuga para o Direito Privado...pag. 167.

32 Diogo Freitas do Amaral, Direito Administrativo, vol. Il, Lisboa, 1988, pag. 37.

* Na defesa do principio da subsidiariedade, Jodo Pacheco de Amorim, As Empresas Publicas no Direito Portugués
em especial, as Empresas Municipais, Almedina, Coimbra, 2000, pag. 102, Paulo Otero, Vinculagdo e Liberdade de
Conformagéo Juridica do Sector Empresarial do Estado...pag. 46; defendendo o principio da compatibilidade ver Rui
de Medeiros, Jorge Miranda e Rui Medeiros, Constituicdo Portuguesa Anotada, Tomo Il...pag. 28.

* Paulo Otero, Vinculagdo e Liberdade de Conformagcao Juridica do Sector Empresarial do Estado... pag.126.

* paulo Otero, Vinculagdo e Liberdade de Conformacédo Juridica do Sector Empresarial do Estado...pag. 205 e
péag.206.



22 \ Os Problemas do Corporate Governance nas Empresas Publicas

satisfacdo das necessidades da comunidade, o bem comum e a concretizacdo do
principio do bem-estar, independentemente da actividade ser exercida ou ndo huma

area vedada a iniciativa privada, nos termos da Lei n.° 88-A/97 de 25 de Julho.

Se a criacado de empresas publicas deve corresponde a prossecucéo do interesse
publico, como parte integrante da administracdo publica as empresas publicas estédo
vinculadas ao interesse publico, quer pela CRP quer pelo respectivo regime. Prevé o
art.° 4 que a actividade destas empresas deve orientar-se no sentido da obtencéo de
niveis adequados da satisfacdo das necessidades da colectividade. A decisdo de
criacdo de empresa nasce sempre de um juizo de necessidade para a comunidade e

sobre os beneficios que essa criacao envolve.

N&o é apenas o0 nascimento destas empresas que deve corresponder ao interesse
publico. A propria actividade destas empresas envolve a sua prossecucdo. E o que
resulta do art.° 4 do RIJSEE, que prevé o principio geral da missdao das empresas
publicas e do SEE, estabelecendo que estas empresas devem orientar-se no sentido
de obtencédo de niveis adequados de satisfagdo das necessidades da colectividade. A
gestdo da empresa deve ser orientada de acordo interesse colectivo, ou o interesse
publico, mesmo nas empresas privadas apesar de nestas 0 interesse accionistas
privados devam ser atendidos. O interesse publico nestas sociedades comerciais deve
ser concretizado na actividade econémica desenvolvida, é o proprio objecto social que
deve ser determinado pelo interesse publico. A prossecucgdo do interesse publico é
desenvolvida pelos principios de bom governo para as empresas publicas®, que

requerem uma actuagéo de acordo com 0s interesses da colectividade.

E também do interesse geral que as empresas publicas exercam as suas
competéncias de forma eficiente, como decorre do respectivo regime (art.° 4 do
RJSEE). A eficiéncia, como ensina a ciéncia econémica, consiste na impossibilidade
de aumentar o bem-estar de um agente sem que um outro veja diminuido o seu nivel e

utilidade (corresponde ao conceito de 6ptimo de Pareto).

% Cfr. N.2 Il —i) da RCM n.° 49/2007.
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2. Do corporate governance em geral
2.1. Colocacéo do problema

Corporate Governance consiste na expressao, que significa governo ou governacao
de sociedades comerciais, cujo objecto se enquadra num conjunto de problematicas
relacionadas com a vida societaria. O governo das sociedades n&do implica apenas
problemas de natureza juridica, € do interesse de varios agentes e estudiosos, como
economistas, gestores, empresarios, sendo por isso objecto de estudo e de analise de
diversas areas do saber.

Sem pretender um estudo exaustivo da evolu¢ao do corporate governance, € nossa
intencdo, com o objectivo de compreender a importéancia do instituto, sintetizar alguns

aspectos centrais do seu desenvolvimento.

O termo corporate governance remonta a 1932, tem origem norte-americana a

quando da divisdo proposta por alguns autores entre propriedade e controlo®.

O debate sobre esta tematica, iniciado nos Estados Unidos, ja existe ha algumas
décadas. InvestigacBes ao caso watergate, revelaram que a campanha eleitoral do
Presidente Nixon, fora financiada ilegalmente e isto porque as regras de governacao
societarias ndo se mostravam adequadas. JA nos anos 90, sdo aprovados 0s
Principles of Corporate Governance da American Law Institute. Mais recentemente, e
depois dos escéndalos da Enron e da Worldcom, assistiu-se a uma profunda reforma
do direito societario dos Estados Unidos da América com a publicacdo do Sarbanes-
Oxley Act. Os referidos escandalos “vieram colocar a luz de alerta sobre os

procedimentos de tutela e controlo de empresa”®.

Ja em 1998, a OCDE, publica uma proposta de principios de corporate governance,
que viria a ser aprovada em 1999, sendo posteriormente revista em 2004. Este
conjunto de principios é a primeira iniciativa inter-governamental que reiine um quadro

de principios nao vinculativos sobre o funcionamento e gestao societaria.

% Anténio Menezes Cordeiro, Do Governo das Sociedades: A Flexibilizacdo Dogmatica Continental, in Prof. Doutor
Inocéncio Galvao Telles, 90 Anos, Homenagem da Faculdade de Direito e Lisboa, Coimbra, Almedina, 2007, pag., 94. |
* André Pinto Rocha, O Governo das Sociedades Anénimas In “O advogado” — n.° 29 (Out 2006), p.6-8.
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O debate relativo a corporate governance chegou ao velho continente através do
Reino Unido. Resultado de alguns escéndalos, é publicado, em 1992, o Cadbury

Report.

Na Unido Europeia, o debate sobre os problemas do governo das sociedades, fica
marcado por diversas interven¢des no ordenamento juridico que consubstanciaram-se
num conjunto de actos normativos, recomendacdes e estudos®. Em Novembro de
2002, é publicado o Winter report que promove o estudo do governo das sociedades.
Ja em 2003, a comissao publica uma comunicacgéo ao conselho e ao parlamento tendo
por objectivo “modernizar o direito das sociedades e reforcar o governo das
sociedades da Unido Europeia — Uma estratégia para o futuro”. Diversos actos
normativos demonstram a relevancia dada pelo ordenamento juridico comunitario aos
problemas relacionados com o governo das sociedades, sobretudo em relacdo a
sociedades cotadas®.

Em Portugal, a CMVM publicou recomendag¢fes sobre o governo das sociedades
cotadas e regulamentos sobre deveres de informacdo dos administradores. Em 2006,
€ publicado o livro branco sobre corporate governance em Portugal. Neste ano
procede-se a uma profunda revisdo do CSC, pelo Decreto-Lei n.° 76-A/2006 de 29 de

Marco, que reflecte principios de corporate governance.

A matéria do corporate governance abrange um conjunto diversificado de temas
societarios, nomeadamente: a organizacdo e estrutura da sociedade, as formas de
designacdo da administracdo, a remuneracdo dos administradores, os deveres e a
responsabilidade dos titulares dos 6rgdos de gestdo e fiscalizacdo, os meios de
controlo interno e externos, os direitos dos accionistas, as formas de relacionamento
com os shareholders e stakeholders, mormente trabalhadores, credores e
fornecedores™.

Os problemas do governo das sociedades nascem das divergéncias entre o
interesse dos sdcios e o fendbmeno de separacdo entre propriedade e gestdo, ou seja

da separacdo entre ownership e control, por outro lado pode haver interesses

* paulo Camara, O Governo das Sociedades e a Reforma do Cédigo das Sociedades Comerciais in Codigo das
Sociedades Comerciais e Governo das Sociedades (obra colectiva), Coimbra, Almedina, 2008, pag. 15.

“* para um maior desenvolvimento ver Klaus Hopt, Desenvolvimentos Recentes da Corporate Governance na Europa:
Perspectivas Para o Futuro. Trad. de Rui Dias in Miscelaneas, n.° 5, Coimbra, IDET/Almedina, 2008, pag. 11 a 39.

“1 Anténio Pereira de Almeida, Sociedades Comerciais, 4.2 ed., Coimbra, Coimbra Editora, 2006, pag.525, Jorge
Manuel Coutinho de Abreu, Governagdo das Sociedades Comerciais, Coimbra, Almedina, 2006 pag. 6 e 7, Paulo
Fernando Bandeira - Principios de Corporate Governance e a Reforma dos Modelos Societarios, in Boletim da Ordem
dos Advogados, N.° 41 (Marco-Abril 2006), pag.27.
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assimeétricos entre gestores e accionistas e entre os préprios accionistas. Outras das
grandes questdes da problemética do corporate governance estao relacionados com o
desempenho dos administradores, agents na terminologia anglo-saxénica que nas
mais das vezes administram coisa alheia*’. Nesta medida, o seu desempenho deve
estar vinculado a um conjunto de deveres cuja violacdo deve ter consequéncias na
determinacdo da responsabilidade dos mesmos. Por outro lado os problemas da
governagdo das sociedades incluem a relacdo desta com terceiros, designados por
stakeholders, que por regra, tém interesse no sucesso financeiro da empresa.

Para uma procura continuada das solu¢cbes para os problemas de corporate
governance varias sao as fontes podendo ter, ou ndo, natureza juridica. No campo
juridico, diversas sdo as fontes para o governo das sociedades, neste ambito,
sedimenta-se a distingdo entre a hard law e soft law. A primeira tem natureza
imperativa, a segunda é recomendatdria. Em regra, € numa perspectiva historica,

estas precederam as primeiras.

Os principios da boa governacédo séo, em primeiro lugar, destinados a sociedades
anonimas, nomeadamente sociedades abertas, em que o capital esta aberto ao
investimento publico, contudo devem também ser alargados a outras sociedades, quer
sejam abertas ou ndo (isto € ndo se enquadrem nos pressupostos do art.° 13 do CMV,
que define os critérios para que uma sociedade anénima seja considerada aberta),

quer sejam empresas publicas ou privadas.

Uma sociedade comercial é a estrutura juridica da empresa, esta € um corpo
artificial sem existéncia humana, sendo uma organizacdo de pessoas que dao vida a
uma empresa, com o fim de realizarem uma actividade de natureza econémica. O seu
objectivo é a criacao de riqueza, a maximizacdo do bem-estar social e a maximizacao
do valor da empresa de acordo com o interesse dos accionistas. Estes objectivos
podem ser de dificil compatibilizacdo, pense-se nas externalidades negativas e nos
monopdlios. Por isso, deve existir uma conciliagdo entre o interesse dos accionistas
em maximizar resultados e o bem-estar social. O quadro normativo relativo ao
corporate governance é bom se introduzir modelos de organizacdo e praticas que

maximizem o bem-estar®®. Os principios de boa governacdo devem contribuir para o

“2 Rui Pinto Duarte, Escritos Sobre Direito das Sociedades, Coimbra, Coimbra Editora, 2008, pag. 74.

3 Carlos Francisco Alves, Uma Perspectiva Econdmica Sobre as (novas) Regras de Corporate Governance, in A
Reforma do Codigo das Sociedades Comerciais, Jornadas em Homenagem ao Professor Doutor Raul Ventura (coord.
Anténio Menezes Cordeiro e Paulo Camara), Coimbra, Almedina, 2007...pag. 176.
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funcionamento de uma economia de mercado global, contribuir ara facilitar os fluxos
de capital, para aumentar a confianca dos investidores e de todos aqueles que, de

alguma maneira, se relacionam com uma determinada empresa.
2.2. Os principios do corporate governance

Os objectivos dos principios do Corporate Governance sao essencialmente
procurar a eficiéncia e a transparéncia na gestédo das sociedades comerciais. Diversas
sdo as boas praticas que devem ser seguidas para a governagao de uma sociedade.
Nesta matéria destacamos, os principios de corporate governance da OCDE,
publicados em 2004, que revéem principios publicados em 1999*, formando um
conjunto de recomendacdes nao vinculativas, com origem inter-governamental.
Também no CSC e no CVM estédo patentes principios da boa governacédo, aqui com

forga vinculativa.

Muitos podem ser os objectivos para uma boa governacdo societaria. Contudo
apontamos 0s seguintes aspectos principais: adequada estrutura, transparéncia,
fiscalizacdo, responsabilidade®, tratamento equitativo dos shareholders e respeito

pelos interesses dos stakeholders.

A escolha do modelo de organizacdo deve ter como critérios: o objecto social, que
consiste no tipo de actividade que a sociedade desenvolve; o tipo de accionistas; a
dimensdo da empresa; formas e métodos de desenvolvimento e de crescimento. O
modelo deve estar condicionado a realidade de cada empresa, porque cada empresa
€ uma realidade Unica e irrepetivel. Nao se pode aplicar a estrutura organizativa da

sociedade, o principio one size fits all.

Como ja referimos, a transparéncia € um factor decisivo para o bom funcionamento
da sociedade. Esta é garantida por uma ampla divulgacéo de informacéao a qual deve
incluir um grande grupo de questfes com o objectivo de transmitir os principais
aspectos da empresa aos accionistas, potenciais investidores e publico em geral. Esta
deve tendencialmente abranger: os resultados financeiros e as principais operacfes
empresariais; remuneracfes dos administradores e principais directores; divulgacdo

relativa aos maiores grupos de accionistas e direitos de voto; as principais transacc¢oes

“** OCDE, Principles of Corporate Governance, disponivel em www.cgov.pt, consultado em 11-10-2009.
“ paulo Fernando Bandeira, Principios de corporate governance...p. 28.
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efectuadas; factores de risco; a estrutura de organizacdo e praticas empresariais®.
Para assegurar a transparéncia de gestao é recomendado uma auditoria a empresa. A
divulgacao de informacao, sobre a forma como é conduzida a gestéo societéaria, sobre
o estado da empresa, resultados e perspectivas futuras, factores de risco do negocio e
a credibilidade da mesma constituem fonte de uma maior confianca dos accionistas,
do mercado e do publico em geral, o que vai potenciar o interesse de novos

investidores

O principio com maior relevancia, em matéria de fiscalizacdo é o da segregacédo
entre 6rgaos de administracéo e de fiscalizacdo. Apesar da separacdao, os titulares dos
orgdos de fiscalizacdo devem conhecer a forma de gestdo da sociedade com alguma
profundidade. Por este motivo a sua pertenca ao conselho de administracdo pode
permitir uma maior e mais eficiente fiscalizagdo, motivada pelo juizo independente da

vida da sociedade, que por essa razdo € constituida por administradores

independentes, garantindo uma fiscalizagdo com um maior grau de confiabilidade.

A responsabilidade dos 6rgdos de gestdo e administracdo, ocupa um lugar central
no debate sobre governacdo das sociedades, em razdo do reforco de uma ideia de
controlo e de confianga nos administradores. Estes devem actuar de forma informada,
diligente e no melhor interesse da sociedade, devendo tratar de forma justa diferentes
grupos de accionistas, quando uma determinada decisdo os afecte de forma distinta®’.
Por outro lado, hd com os padrdes éticos de conduta dos gestores. Apesar dos
principios éticos ndo resolver o problema do comportamento dos gestores, a
existéncia de cédigos de ética pode favorecer a confiabilidade e constituir um bom

guia de actuacéo.

Os principios de bom governo adoptam como uma boa pratica empresarial a
adopcdo de medidas que assegurem um tratamento equitativo dos accionistas,
sobretudo minoritarios. Os accionistas investem na empresa capital do qual séo
proprietarios, tendo o legitimo direito de serem informados sobre a vida da sociedade,
de participar nas assembleias-gerais, de obter resultados financeiros com o seu
investimento e de obter ressarcimento de danos quando os seus direitos foram
violados. A proteccdo dos stakeholders que podem transmitir um importante contributo

para a vida empresarial, é concretizada pelo respeito pelos direitos destes

“® OCDE, Principles of Corporate Governance, part one, V e part Il two V.
“” OCDE, Principles of Corporate Governance, part one, VI e part Il two VII.
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estabelecidos por lei ou por contratos celebrados com a empresa; pelo direito de
acesso aos Tribunais para que possa ser ressarcido de eventuais danos.

As boas préaticas a nivel nacional e internacional recomendam uma conduta dos
administradores com elevados padrdes éticos da conduta, o que pode ser fonte de
maior confianca nos administradores no cumprimento do interesse social. Os padrdes
e recomendagbes éticas ndo resolvem o problema do comportamento dos gestores,

mas podem ser um bom guia de actuacéo.

O corporate governance exige, nas palavras de Jodo Calvao da Silva “ honestidade,
competéncia, profissionalismo, e cumprimento efectivo das responsabilidades de cada
um na posicado que ocupa, com a eficiéncia a transparéncia e a accountability que o
devem caracterizar a revelarem-se decisivas para a confianca dos investidores e para
a performance das economias nacionais num mercado global mais exigente e

concorrencial.”®,

2.3. O corporate governance no cédigo das sociedades comerciais

N&o pretendemos neste lugar, uma introducdo de grande amplitude relativa a
sedimentagdo dos principios do corporate governance no CSC. O nosso objectivo €
definir de forma sistematica, principios fundamentais de corporate governance

estabelecidos no CSC.
Destes principios destacamos:

1. O direito a informacdo, consagrado no art.° 21 n.°1 al. c) e no art.° 288 e
seguintes do CSC. O exercicio dos direitos dos accionistas, depende do rigor e

da transparéncia da informag&o.

2. Os modelos de estrutura de organizacdo e fiscalizacdo das sociedades. O
legislador portugués, consagra no art.° 278 do CSC trés modelos. O modelo
monista ou classico que compreende um conselho de administragdo e um
conselho fiscal; o modelo anglo-saxénico composto pelo conselho de

administracdo no qual € parte integrante uma comissado de auditoria e um

8 Jodo Calvao da Silva, Responsabilidade Civil dos Administradores n&o Executivos, Da Comissdo de Auditoria e do
Conselho Geral e de Supervisdo, in A Reforma do Cédigo das Sociedades Comerciais, Jornadas em Homenagem ao
Professor Doutor Raul Ventura (coord. Anténio Menezes Cordeiro e Paulo Camara), Coimbra, Almedina, 2007,
pag.107.



29 \ Os Problemas do Corporate Governance nas Empresas Publicas

3.

4,

revisor oficial de contas e por, Gltimo, o modelo germanico, composto por um
conselho de administracdo executivo, conselho geral e de superviséo e revisor

oficial de contas.

Os diversos direitos dos accionistas. Direito a informacéo, a participacdo nas
assembleias-gerais, o direito de eleger e destituir membros dos 6rgdos sociais
e de participar nos lucros.

A vinculagdo dos administradores a um dever de cuidado e de lealdade e de
diligéncia, nos termos do art.° 64 do CSC. Este tema do dever de diligéncia dos

administradores é central no corporate governance.

Responsabilidade dos administradores - As normas relativas a
responsabilidade civil dos administradores, prevista no art.° 72 e seguintes do
CSC. A gestdo de uma implica um risco, risco que ndo é semelhante ao do
accionista. No decurso da sua funcdo, o administrador pode por accdo ou
omissao praticar um acto que provoque um dano a sociedade e ser obrigado a

um ressarcimento de quem sofreu um dano.
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3. A governagéao das sociedades comerciais no sector empresarial do Estado
3.1. A problematica do corporate governance nas empresas publicas

A generalidade das empresas publicas integra-se ho mercado em igualdade de
circunstancias com as empresas privadas, muitas vezes, em concorréncia. O interesse
publico, a utilizacdo de recursos publicos, a criacdo de riqueza, a eficiéncia e a
transparéncia da gestéo justificam a adopc¢édo de cédigos de bom governo que, em
conjunto com normas de hard law, possam contribuir para uma gestado eficiente e

geradora de bem-estar conforme ao bem comum.

O governo das sociedades em que o Estado ou outras entidades publicas estaduais
exercem uma influéncia dominante, coloca, pelo menos, os seguintes problemas de
corporate governance no sector publico: como é a actuacdo Estado enquanto
accionista e parte relacionada; como se promove a concorréncia; como é que sdo
efectivados os direitos dos accionistas privados; como sdo garantidos os direitos de
terceiros relacionados com a empresa publica; quais as formas de tomada de deciséo;
guais 0os modelos de administracdo e de fiscalizagdo; que deveres tém os
administradores ou gestores publicos; quais as consequéncias da violagdo desses
deveres; em que circunstancias sao responsabilizados pelos seus actos. O nosso
estudo vai incidir neste Ultimo aspecto, exigindo, por isso, a andlise dos respectivos

deveres.

A eficiéncia e a transparéncia destas empresas sao do interesse de cada cidadao
gue, como contribuinte, € 0 accionista indirecto da empresa e nas mais das vezes
destinatario final da actividade empresarial, podendo relacionar-se com a empresa de
outras formas, assumindo, por exemplo, as posicbes de: trabalhador, credor ou
fornecedor. Cada cidadao acaba por ter um cruzamento ontolégico com a empresa.
Por isso é justificavel um alto grau de exigéncia em relacdo aos resultados da mesma,
e um melhor nivel de informagédo da vida societaria 0 que permite ndo apenas um
conhecimento melhor do desenvolvimento da actividade empresarial como potencia a

confianga e a transparéncia.

O corporate governance no sector publico apresenta algumas diferencas
comparativamente ao sector privado. O debate sobre o governo das sociedades

procura assegurar a proteccdo dos accionistas, sobretudo dos titulares de uma
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percentagem reduzida de capital social. Nas empresas publicas o capital ndo se
encontra tao disperso, contudo, hd uma preocupacdo na proteccdo dos interesses dos
restantes accionistas que, devem ser considerados e protegidos. Por outro lado, a
distincdo entre propriedade e controlo desenvolve-se com uma amplitude distinta, €
que o Estado enquanto accionista tem poderes de maior amplitude, comparativamente
ao accionista privado, que decorrem dos deveres especiais de informacédo e controlo.
Contudo, o interesse desta temética no sector publico tem relevancia idéntica face ao
privado.

3.2. Os principios do bom governam para o sector publico

O processo de modernizacado do sector publico empresarial, a sua relevancia, a
necessidade de implantar boas praticas de gestdo e organizagdo das empresas, a
publicacdo dos principios de corporate governance da OCDE* para as empresas
publicas, tiveram como consequéncia a aprovagdo pelo Conselho de Ministros da
RCM n.° 49/2007 de 28 de Marc¢o, que aprovou os principios de bom governo para as

empresas publicas.

A RCM n.° 49/2007, inspirada pelos principios de bom governo da OCDE para as
empresas publicas®, pretende alargar os principios de corporate governance as
empresas do SEE e ao comportamento do Estado no seu relacionamento com estas
empresas’’. O objectivo da resolucéo é contribuir para um maior grau de transparéncia
e eficiéncia destas empresas e a adopcdo das melhores praticas nacionais de
governagdo societaria. A RCM n.° 49/2007 pretende contribuir para uma melhoria
progressiva do governo das empresas publicas através do desenvolvimento de uma

actividade empresarial de acordo com as boas praticas de governo das empresas®.

O desenvolvimento do corporate governance tem conhecido a aprovacao de muitos
codigos de bom governo complementares a hard law. Neste contexto, a palavra codigo

ndo tem o mesmo significado técnico com que é normalmente utilizada. Os cédigos de

49 OCDE, Guidelines on Corporate Governance of State-owned Enterprises, disponivel em www.cgov.pt, consultado em
11-10-2009.

% Os principios de bom governo da OCDE para as empresas publicas néo afastam a aplicabilidade dos principios de
corporate governance da OCED.

*! Dimitilde Gomes, O Cédigo de Governo das Empresas Publicas, in Revista da Banca n.° 65 (Janeiro/Julho de 2008)
...pag. 62.

%2Cfr. Preambulo da RCM n.° 49/2007
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bom governo s&o um catalogo de recomendacdes sem coercibilidade® e tendem a ser
considerados numa perspectiva complementar em relagdo a hard law. Acontece,
porém, que nem todos os cddigos de bom governo revelam esta natureza. Os
principios de bom governo para o SEE que, constituem um quadro complementar em
relacdo ao RJSEE, ao EGP, ao CSC e se aplicavel ao CVM, constituem um codigo de
bom governo de natureza imperativa. O ndo cumprimento dos principios de bom
governo, deve ser justificadamente fundamentado, e pode apenas ocorrer quando as
empresas publicas que, em razao da sua dimensao ou especialidade, ndo estejam em
condicbes de cumprir alguns dos principios de bom governam, ou por for¢ca do
interesse publico ou por forca de interesses comerciais legitimos. As raz6es do ndo
cumprimento, para além da respectiva fundamentacdo (comply or explain), devem

enunciar medidas complementares que tenham em alternativa.

O coédigo de bom governo para as empresas publicas, possibilita entre outros
aspectos, considerando o escopo do nosso estudo: a densificagéo de alguns conceitos
indeterminados, mormente, os deveres dos titulares dos 6rgaos de administrac;éo“;
tende a influenciar a vida da sociedade e as decisdes dos accionistas e dos titulares
dos 6rgaos sociais; permite uma maior divulgacdo de informagéo relativa a sociedade

e um maior grau de exigéncia em relacdo aos resultados desta.

A densificacdo dos deveres do codigo de bom governo pode contribuir para uma
melhor avaliagdo do desempenho dos gestores. Um outro aspecto relevante consiste
na contribuicdo destes principios relativamente a aprovacédo de codigos de ética que,
ndo alterando a dimensdo humana dos gestores, sdo um valor acrescido e positivo

para o desempenho dos gestores e do restante mundo que representa uma empresa.

A organizacdo sistematica da RCM n.° 49/2007 compreende uma primeira parte
relativa aos principios relativos ao Estado enquanto accionista e stakeholder; uma
segunda parte que prevé os principios relativos as empresas publicas; e uma terceira
parte que elenca os principios relativos a divulgacao de informacéo. A RCM 49/2007
ndo se aplica da mesma forma a todo o SEE. O Estado ndo se relaciona com as
empresas publicas da mesma forma com que se relaciona com as empresas

participadas, pelo que as empresas participadas apenas se aplicam os principios

53Paulo Camara, Codigos de Governo das Sociedades, in Cadernos dos Valores Mobiliarios n.° 15, Dezembro de 2002,
péag. 66.
> Paulo Camara, Cédigos de Governo das Sociedades, in Cadernos dos Valores Mobilidrios. .. pag.72.
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constantes da primeira parte da RCM n.° 49/2007, na rela¢do que o Estado estabelece

com estas.
3.2.1. Principios dirigidos ao Estado

A RCM n.° 49/2007 estabelece, como principio conformador do exercicio da funcdo
accionista do Estado, ou do exercicio do poder de tutela, a transparéncia. O alcance
da transparéncia € garantida pela identificagcdo expressa dos membros do Governo e,
quando aplicavel, dos servigos da administracéo publica que exercem aquela funcao e

pela divulgacdo dos actos de maior relevancia no exercicio destas fungdes.

O Estado deve definir as orientacdes estratégicas e 0s objectivos a prosseguir
pelas empresas em que detenha uma influéncia dominante. Nas empresas
participadas, o Estado deve, participar activamente e com niveis de informacao
adequados, nas assembleias-gerais destas empresas, contribuindo para a fixagdo de

estratégias o dos objectivos das empresas participadas.

A Direccdo-Geral do Tesouro e Finangas tem vindo a assegurar a participacdo do
Estado nas assembleias-gerais das empresas participadas, onde o Estado detenha
uma participacdo social superior a 5%, assim como, nas sociedades consideradas
mais relevantes. Para além das orientacdes estratégicas, foram aprovados objectivos

de gestdo para um universo de 70 empresas™.

O Estado deve assegurar que as empresas publicas disponham de adequados
mecanismos de fiscalizacdo, controlo, e avaliacdo e, no caso de empresas cotadas em
bolsa, o respectivo cumprimento das melhores praticas de governo nacionais e

internacionais.

O Estado deve garantir, a separacdo entre os o6rgaos de tutela e a funcéo
accionista, de outros 6rgdos que exercem outras funcdes, como por exemplo a
regulacdo da actividade econdomica. Os servicos e organismos da administracao
publica, independentemente das respectivas atribuicbes, devem actuar de forma

idéntica quer com empresas publicas, quer com empresas privadas.

> Direcgao-Geral do Tesouro e Finangas, Relatério do Sector Empresarial do Estado de 2009, pag. 73 e 74.
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O cdédigo de bom governo prevé uma adequada proteccao e respeito dos direitos e
interesses dos accionistas minoritarios. Enquanto cliente e fornecedor o Estado deve
cumprir todas as obrigacbes a que estd vinculado, actuar segundo critérios de

mercado, independentemente da posicdo dominante do Estado.
3.2.2. Principios relativos as empresas publicas

O conjunto de objectivos de uma empresa publica requer o alcance de conjunto de
resultados social, ambiental e economicamente eficientes, no respeito pelos principios
da responsabilidade social, desenvolvimento sustentavel e da satisfacdo das
necessidades da colectividade, concretizando a actividade de interesse publico que as
empresas publicas devam prosseguir.

As empresas detidas pelo Estado devem elaborar planos de actividade e
orcamentos adequados aos recursos e fontes de financiamento disponiveis,
considerando o0s objectivos destas empresas, bem como definir estratégias de
sustentabilidade social, econdmica e ambiental, identificando, para o efeito, os

instrumentos de planeamento, execugédo e controlo.

A RCM n.° 49/2007 prevé que, anualmente cada empresa, informe os membros do
governo e, quando aplicavel, os servigcos e organismos da administracdo publica que
exercem o poder de tutela ou a fung&o accionista, e o publico em geral, da forma como
foram alcancados os respectivos objectivos e a forma como foi prosseguida a

respectiva missdo, responsabilidade social, desenvolvimento sustentavel,

O cdbdigo de bom governo para as empresas publicas estabelece um conjunto de
boas praticas relevantes. Constituem exemplo: o tratamento equitativo dos
stakeholders; a divulgacao dos procedimentos em matéria de aquisicdo de bens e
servigcos; critérios relativos a adjudicacdo baseados na eficiéncia e no tratamento
segundo o principio da igualdade entre os concorrentes; a divulgacdo de uma lista
com as transaccdes que tenham ocorrido fora de condicbes de mercado; divulgacdo
de lista de fornecedores que sejam representativos de uma percentagem superior a
5% do total de fornecimentos externos, se estes 5% forem superiores a um milhdo de
euros; 0s negocios da empresa devem ser efectuados com integridade; as empresas

devem adoptar um cédigo de ética; fomentar planos de igualdade de oportunidades.
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As boas préticas contempladas para o SEE definem um conjunto de
recomendacdes quanto a estrutura de gestdo e de administracdo. Os principios de
bom governo definem que a estrutura dos 6rgaos de fiscalizacdo e de administracéo
devem ser ajustados a dimenséo e a complexidade de cada empresa, com o objectivo
de assegurar uma gestao eficaz de processos de tomada de decisdes e garantir uma
efectiva supervisdo. O numero de membros dos oOrgdos deve atender a cada
sociedade, ndo devendo ser diferente do numero normal de administradores de

empresas privadas comparaveis.

As empresas publicas devem ter um modelo de gestdo que assegure a
separacao entre o 6rgdo de administracdo executiva e de fiscalizacdo. As empresas
de maior dimensédo devem especializar a funcdo de supervisao através da criagdo de
comissOes especializadas, entre as quais uma comissdo de auditoria ou uma
comissdo para as matérias financeiras, conforme o modelo adoptado. Desde a reforma

do CSC foram aprovados novos modelos de governo em 27 sociedades®.

Do codigo de bom governo para as empresas publicas emerge um conjunto de
recomendacdes dirigidas aos gestores publicos. As remuneragbes dos gestores
publicos devem publicitadas, assim como, as respectivas regalias e beneficios. Em
relac@o a eventuais conflitos de interesse, os administradores devem evitar intervir em
decisdes que envolvam o seu interesse, designadamente na aprovacdo de despesas
por si aprovadas. Além disso, devem declarar & Direc¢gdo-Geral de Tesouro e Finangas
gualquer participagdo patrimonial que detenham na empresa, bem como relacdes
relevantes que mantenham com os fornecedores, clientes, instituicdes financeiras ou

outros parceiros de negocios susceptiveis de gerar conflitos de interesse.

Por fim, uma referéncia ao dever dos érgaos sociais divulgar publicamente de
imediato todas as informac6es que tenham conhecimento e que sejam susceptiveis de
afectar a situacdo econdémica, financeira ou patrimonial da empresa, ou a sua
condicdo de prestacdo de servico publico, agindo de forma idéntica a que se encontre
estabelecida para a prestacéo deste tipo de informacéo aos accionistas por parte das
empresas admitidas a negociacdo em mercado regulamentado, com a excepcao

fundamentada no interesse publico e no interesse empresarial, designadamente em

> Direcgao-Geral do Tesouro e Finangas, Relatério do Sector Empresarial do Estado de 2009, pag. 74.
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caso de informacao estratégica, confidencial, segredo comercial ou industrial ou na

proteccéo de dados pessoais.
3.2.3. Divulgacéo de informagéao

As informag0es relativas aos principios de bom governo devem estar publicadas na
internet num site a criar pela Direc¢do-Geral de Tesouro e Finangas. O que néao pde
em causa a divulgacao publica, no site das empresas publicas, de informacgéo sobre
as mesmas. Das informagfes devem constar os elementos esséncias da empresa,
nomeadamente: informagdo financeira, historica e actual, identidade e o curriculum
vitae dos titulares dos 6rgdos da empresa. Os sites devem ser actuais, de acesso
universal, livre e gratuito. As empresas publicas devem criar um provedor, quando se
justifique, um provedor do cliente. Por fim uma referéncia ao dever de incluir nos

relatérios de gestdo de um ponto relativo ao governo da sociedade.

A Informacdo relativa ao governo das sociedades contribui para uma maior

confianga, credibilidade e fiabilidade do comportamento global das empresas do SEE.

Uma nota final para o cumprimento dos principios de bom governo. O seu
cumprimento ainda nao é integral, mas tem-se assistido a um nivel progressivo do
respectivo cumprimento, consubstanciado na adaptacdo das empresas ao codigo de

bom governo e legislagdo conexa.
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4. A estrutura dos 6rgdos de administracdo de sociedades andnimas de capitais
publicos.

4.1. A estrutura dos 6rgéos de administracdo das sociedades comerciais

A palavra administracdo é polissémica: por um lado designa uma actividade
constituida por uma série de actos tendentes a um fim concreto, por outro lado, designa
0 6rgdo que exerce a actividade de administrar®’ composto pelos respectivos titulares.
Como refere Luis Brito Correia, “o 6érgdo de administracdo da sociedade caracteriza-se

pela composicdo, pela competéncia e pelo seu funcionamento”®

. Em tragos gerais
conforme emana do art.° 405 do CSC, a competéncia da administragdo consiste na
gestao e representacdo da sociedade. O conselho de administracdo concentra em si 0s
poderes de gestdo tendo em vista a realizagdo do objecto social. A administracdo da
sociedade deve prosseguir as suas competéncias de acordo com o fim para o qual a

empresa foi constituida.

Anteriormente a publicacdo do Decreto-Lei n.° 76-A/2006 de 29 de Marco, o direito
das sociedades comerciais, materializava a existéncia de duas estruturas relativas aos
orgdos de gestdo e de fiscalizagdo: o modelo monista ou classico e 0 modelo dualista
ou germanico. A reforma do CSC introduziu profundas alteracdes na estrutura do
governo das sociedades aumentando o numero de op¢des de modelos de governo. A lei
admite desde 2006 o designado modelo anglo-saxénico. A reforma permitiu uma maior
liberdade de escolha do modelo de governo das sociedades comerciais e uma maior
liberdade de conformacdo estatutaria, dentro dos modelos tipificados na lei que séo

taxativos.

Os modelos de governo das sociedades estéo tipificados no art.° 278 n.° 1 do CSC,
na redaccdo dada pelo Decreto-Lei n.° 76-A/2006 de 29 de Marco. De seguida
apresentamos em tracos gerais as caracteristicas dos modelos previstos na lei:

a) Modelo monista ou classico

O art.° 278 n.° 1 al. a) do CSC prevé o modelo monista ou classico constituido pelo

conselho de administragdo e conselho fiscal. Este modelo comporta outros sub-

%7 Jorge Manuel Coutinho de Abreu, Governagdo das Sociedades Comerciais... pag.37.
%8 Luis Brito Correia, Os Administradores de Sociedades Anénimas, Coimbra, Livraria Almedina, 1993, pag. 51.
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modelos. O érgdo de administracdo pode ser colegial ou, no caso de a sociedade ter

capital social inferior a 200,000,00€, unipessoal, conforme o art.° 390 n.° 2 do CSC.

O conselho fiscal pode ser formado por uma pluralidade de titulares ou apenas por
um (fiscal Unico). Nos termos do art.° 278 n.° 3 do CSC, é obrigatério, nos casos
previstos na lei, a existéncia de um revisor oficial de contas que n&o integre o conselho
fiscal. Nas sociedades cotadas em bolsa, que representam as maiores empresas
nacionais, € obrigatério a existéncia de um conselho fiscal e de um revisor oficial de

contas, que nao integre aquele 6rgéo, nos termos do art.°413 n.° 1 al. b) e n.° 2 al. a).

Este modelo de governo permite a delegacdo de poderes de gestdo corrente numa
comissao executiva ou num ou mais administradores nos termos do art.° 407 do CSC. A
delegacdo de competéncias ndo exclui a competéncia do conselho de administracao
para deliberar sobre as matérias delegadas, conforme resulta do art.° 407 n.° 8 do CSC.
A delegacédo de competéncias vincula os administradores delegantes a um dever de
vigilancia da actuagdo dos administradores delegados ou da comissdo executiva, nos
termos do art.° 407 n.° 8 do CSC.

Por dltimo, neste modelo podem ser constituidas diversas comissées como por
exemplo uma comissdo de andlise de risco, uma comissdo de remuneragcdo e uma

comissao de responsabilidade social.
b) Modelo anglo-saxénico

Nos termos do art.° 278 n.° 1 al. b) do CSC o modelo de governo pode ser
constituido por um conselho de administracéo integrado por uma comisséo de auditoria

e por revisor oficial de contas.

Grande novidade da reforma da legislacdo societaria de 2006, este modelo é
consequéncia da influéncia dos ordenamentos juridicos de common law, mormente do
direito dos Estados Unidos e do direito briténico. A principal caracteristica deste modelo
de governo é a inclusdo da comissdo de auditoria no conselho de administracéo,
autbnoma em relacdo a este e regulada no art.° 423.° - B e seguintes. Os titulares da

comissdo de auditoria (administradores ndo executivos) tém uma dupla fungéo, sado
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administradores e fiscalizam a actuacdo dos administradores (executivos)®. Desta
dupla funcdo emerge a participacdo activa na vida societaria, na definicdo de
estratégias da sociedade. Pelo facto de participarem no conselho de administracao,
estes tém um acesso facilitado a vasta informacdo sobre a actividade societaria,
devendo apreciar com maior rigor o desempenho dos administradores executivos. A
dualidade de funcbes conduz a dicotomias dos regimes de deveres e de
responsabilidade dos administradores que serdo estudados em sede propria.

Para além desta caracteristica especifica deste modelo, € possivel a existéncia de
uma comissdo executiva, o que € comprovado pelo dever de dos membros da comissao
de auditoria participarem nas reunides da comissdo executiva®. E também possivel a
existéncia de outras comissfes especializadas, 0 que pode permite, de entre outros, a
libertagdo de tarefas de gestéo onde ocorram conflitos de interesse e um funcionamento

mais flexivel do 6rgéo de administrac&o®.

A lei, no art.° 423.° - B n.° 3 do CSC, prevé que os administradores ndo executivos
ndo podem exercer fungdes executivas. Acontece que estes administradores integram o
conselho de administragdo e tém o dever de participar nas reunides do mesmo 6rgao
(art.423 — G n.° 1 al.) b do CSC) e, se existir, nas reunides da comissdo executiva em
gue se apreciem as contas de exercicio (art.° 423 — G n.°1 al. c¢). A participagdo na
comissao executiva ndo se enquadra nos mesmos termos da participagdo no conselho
de administragdo. O que se compreende na medida em que a delegagdo de poderes
para a comisso de execucéo envolve actos de gestio corrente® e s&o estes que estéo
vedados aos administradores nao executivos. Nado podem deliberar sobre matérias de

gestdo corrente, matérias delegaveis ou delegadas®.

Um dos aspectos essenciais do debate relativo ao corporate governance é a
existéncia de administradores independentes, em numero maioritario, integrantes da
comissao de auditoria, obrigatéria nas sociedades cotadas em bolsa nos termos do art.®

423 - B n.°5 do CSC. Estes tém como funcdo essencial supervisionar a gestdo da

%9 paulo Céamara, Os Modelos de Governacdo das Sociedades Andnimas, in Reformas do Cdodigo das Sociedades,

(obra colectiva), Coimbra, Almedina/IDET, 2007, pag. 218.

% Cfr. art.2 423- G n.° 1 al. ¢) do CSC.

¢ paulo Camara, Os Modelos de Governacéo das Sociedades Anénimas in Reformas do Codigo das Sociedades. ..
ag. 207

Ez ?orge Manuel Coutinho de Abreu, Governagédo das Sociedades Comerciais...pag. 28, define gestdo corrente como

aqueles actos técnico-operativos quotidianos.

% Alexandre de Soveral Martins, Comisséo Executiva, Comisséo de Auditoria e Outras Comissdes na Administracéo, in

Reformas do Cddigo das Sociedades (obra colectiva), Coimbra, Almedina/IDET (n.° 3 da coleccdo Coléquios), 2007,

pag.61.
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sociedade, especialmente em areas em que os conflitos de interesse podem ser mais
relevantes. Os administradores independentes garantem uma maior credibilidade, ndo
estdo relacionados com nenhum grupo de interesses, a sua actuacdo nao € afectada

pela circunstancia de poderem estar a representar um grupo de interesses.

Por ultimo, a lei societaria, no art.° 423 - B n.°4 do CSC, consagra a obrigatoriedade de
um dos membros da comissdo executiva, ter formagédo profissional adequada ao

exercicio da respectiva fungéo.
c) Modelo germanico ou dualista

Este modelo de governo, constituido por conselho de administracdo executivo,
conselho geral e de superviséo e revisor oficial de contas, esta tipificado na lei através
do art.° 278 n.° 1 al. c) do CSC.

Neste modelo de governo os administradores sédo designados pelo conselho geral e
de supervisdo ou pela assembleia-geral, no caso de os estatutos o determinarem (art.°
425 n.° 1 do CSC). O regime do conselho geral e de supervisdo prevé a possibilidade
de este determinar a nomeacao e destituicdo dos administradores, se tal competéncia
nao estiver atribuida pelos estatutos a assembleia-geral, fiscalizar as actividades do
conselho de administragcdo executivo. Este 6rgdo ndo congrega poderes de gestdo, mas
pode influenciar a mesma, se a lei ou o contrato de sociedade estabelecerem que a
pratica de certas categorias de actos esta sujeita a consentimento prévio daquele 6rgao,
nos termos do art.® 442 n.° 1 do CSC. Este érgdo tem competéncias tradicionais do
conselho fiscal, recebendo outras que, em tracos gerais, sdo da competéncia do

conselho de administracdo e da assembleia-geral.

Neste modelo de governo a direccdo ndo se designa por conselho de administracdo
mas por conselho de administracdo executivo. Este 6rgao é competente para a gestéao
executiva da sociedade, ndo sendo aplicavel o art.°® 407 do CSC. As respectivas
competéncias ndo sdo delegaveis®. Repare-se que, por um lado, este 6rgdo é
designado por conselho de administracdo executivo (art.° 424 e seguintes do CSC), ndo
fazendo sentido uma delegacgéo para um 6rgdo com as mesmas funcdes, por outro lado,

o0 art.° 431 do CSC que estabelece as competéncias do 6rgdo de administracéo, no seu

* paulo Camara, Os Modelos de Governacdo das Sociedades Anénimas, in Reformas do Coédigo das

Sociedades...pag.229 e Alexandre de Soveral Martins, Comissdo Executiva, Comissdo de Auditoria e Outras
Comissdes na Administracéo, in Reformas do Cédigo das Sociedades... pag. 248.
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n.° 3, ndo remete para o art.° 407 do CSC referente a delegacdo dos poderes de

gestdo, remetendo sim para o art.° 406, art.° 408 e art.° 409 todos do CSC.

4.2. A estrutura dos 6rgaos de administracdo de sociedades andnimas de capitais
publicos

As estruturas de governo das empresas publicas estdo previstas nos art.° 18 — A e
seguintes do RJSEE. A recente reforma ocorrida em 2007 incidiu de forma relevante
neste aspecto, sobre decisiva influéncia da reforma do CSC operada pelo Decreto-Lei
n.° 76-A/2006 de 29 de Marco.

O modelo de governo de uma empresa publica (para os efeitos do nosso estudo
sociedades andnimas) é definido, nos termos do art.°18.°- A do RJSEE, pelo Ministro
das Financas e do respectivo sector de actividade, sem prejuizo da aplicagdo do CSC,
podendo estruturar-se de acordo com qualquer um dos trés modelos tipicos previstos no
CSC. As estruturas de governos das empresas publicas, apesar de algumas
particularidades, seguem os regimes previstos na lei societaria.

O conselho de administragdo destas sociedades € integrado por administradores
executivos e ndo executivos, sendo estes em nimero superior ao daqueles integrando
uma comissdo de auditoria (art.° 18-B do RJSEE). No caso de o conselho de
administracdo ndo ser integrado por uma comissdo de auditoria a actividade do
conselho de administracdo € acompanhada por um conselho geral e de supervisdo
(modelo dualista), nos termos do art.18-B n.° 3 do RJSEE.

O art.° 18.°- C prevé a existéncia de uma comissdo executiva, com poderes de
gestdo corrente e com os poderes delegados pelo conselho de administracdo, o que é
possivel quer no modelo monista quer no anglo-saxénico. O que se pretende é a
existéncia de um conselho de administracdo com poderes delegados numa comissao
executiva. Os administradores ndo executivos podem ser os administradores delegantes
membros do conselho de administracdo e os membros da comissao de auditoria que

integre o conselho de administracao.

Nas sociedades que constituidas com conselho geral e de superviséo, este nomeia

uma comissao de auditoria.
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Se, no caso de ser adoptado o modelo dualista a administracdo é exercida apenas
por administradores executivos. Neste caso é designada pelo conselho geral e de
supervisdo uma comissdo de auditoria nos termos do art.® 18.° - E n.° 2 do RJSEE.

Estes ndo sdo administradores nao executivos (executivos nunca seriam)

A adopcdo do modelo dualista implica a ndo existéncia de administradores nao
executivos, o que resulta ndo apenas do CSC mas também do RJSEE (art.° 18 — B n.°
3) e ainda a ndo consideragdo dos membros da comissdo de auditoria como

administradores ndo executivos (executivos nunca seriam).

A comissdo de auditoria prevista no art.® 18.°-E do RJSEE é competente para
matérias de fiscalizacdo societaria, o que implica no modelo anglo-saxénico, a

conjugacédo com o CSC.

Os principios de bom governo para as empresas publicas estipulam a existéncia de
uma comissao de auditoria ou uma comissdo para as matérias financeiras, consoante o
modelo de governo adoptado. O CSC estabelece a criacdo de comissdes para as
matérias financeiras em determinadas situacdes constantes do art.° 444 n.° 2 do CSC.
Este preceito, por sua vez, estabelece que estas comissfes exercem as funcfes
consignadas no art.° 441 al. f) a al. 0) do mesmo preceito do CSC, devendo assistir as
reunibes do Conselho de Administragdo executivo nas reunibes em que sejam

apreciadas as contas de exercicio, tendo o direito de assistir as restantes reunices®.

Os modelos de governo para as empresas publicas prevéem a existéncia de uma
comissdo de avaliacdo designada pelos administradores ndo executivos. Se existir
conselho geral e de supervisdo é este que nomeia a comissao de avaliacdo. A comissao
de avaliacdo emite anualmente um relatério sobre o grau e as condicdes de
cumprimento das orientacGes gerais de gestdo definidas na lei, por cada exercicio. O
conselho de administracdo pode elaborar e aprovar um regulamento que, nos termos do
art.° 18.°>- G n.° 1 al.) b, crie comissdes para além das de auditoria e de avaliacdo com a
definicAio das respectivas fungdes, como por exemplo comissGes de risco,

remuneracdes, responsabilidade social e de nomeagdes®®.

% Cfr. Art.° 432 n.°5 e n.° 6 do CSC.
% paulo Camara, Os Modelos de Governacdo das Sociedades Anénimas, in Reformas do Cédigo das
Sociedades...pag. 194, considera estas comissdes atipicas.
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5. Os deveres do gestor publico
5.1. Os deveres fundamentais dos administradores
5.1.1. Colocacéao do problema

A responsabilidade civil dos administradores de sociedades comerciais, anénimas
ou de outro tipo, requer uma construcdo, sobretudo em sede de responsabilidade civil
perante a sociedade, de um amplo catalogo de deveres. Contudo, os deveres nao se
justificam apenas na accountability dos administradores, tendem a conformar toda a
vida do administrador (sobretudo os deveres fundamentais), desempenhando uma
funcdo relevante no escrutinio da sua administragdo e no controlo da forma como

administram a sociedade.

Os deveres dos administradores compreendem um conjunto de deveres especificos
ao longo do CSC e de outros diplomas legais que, pela sua amplitude, ndo séo
susceptiveis de uma andlise exaustiva. Contudo, a actividade de administrar,
composta por uma grande diversidade de actos, torna impossivel, um elenco de
deveres num quadro legal fechado®’. Esta impossibilidade real justifica a existéncia de
deveres fundamentais que conformam normativamente a conduta dos
administradores, configurando-se, neste sentido, como critério normativo geral da

gestao.

Os deveres fundamentais dos administradores (conforme a epigrafe do respectivo
preceito) estdo previstos no art.° 64 do CSC. Esta norma foi revista na reforma do

direito das sociedades de 2006, passando a ter um contetdo material distinto.

A anterior redaccdo do art® 64 do CSC previa o dever dos gerentes,
administradores ou directores de uma sociedade de actuarem com a diligéncia de um
gestor criterioso e ordenado, no interesse da sociedade, tendo em conta 0s interesses
dos sécios e dos trabalhadores. Independentemente de se considerar a adopg¢éo pelo

legislador, como forma de avaliacdo da diligéncia, do critério do bom pai de familia®

57 Jorge Manuel Coutinho de Abreu, Deveres de Cuidado e de Lealdade dos Administradores e Interesse Social, in

Reformas do Cdédigo das Sociedades (obra colectiva), Coimbra, Almedina/IDET (n.° 3 da colecgdo Coléquios), 2007,
ag. 17.

B Raul Ventura/ Luis Brito Correia, Responsabilidade Civil dos Administradores de Sociedades An6nimas e dos

Gerentes de Sociedades por Quotas, Boletim do Ministério da Justiga, n.® 192, pag. 99 e 100.
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(art.° 487 n.° 2 do CC), ou do critério mais concreto do gestor criterioso e ordenado®®
(que atende as caracteristicas especificas da funcédo dos administradores), a diligéncia
constituia-se como fonte normativa determinadora do grau de licitude ou ilicitude da
conduta dos administradores’®, e ndo da respectiva culpabilidade™. A diligéncia de um
gestor criterioso e ordenado, estabelecendo um critério abstracto de determinagéo da
diligéncia, representava o fio condutor da actividade do administrador, um guido da
respectiva actividade. A anterior redacgdo proclamava a vinculacdo dos
administradores a prossecuc¢do do interesse social, ponderando os interesses dos
accionistas e dos trabalhadores. Os administradores deveriam administrar no interesse
da sociedade, que era definido pelo interesse dos accionistas, respeitando e
considerando os interesses dos trabalhadores.

O Decreto-Lei n.° 76-A/2006 de 29 de Marc¢o, deu uma nova redaccao aos deveres
fundamentais dos administradores, onde se identifica uma forte influéncia anglo-
saxonica. A actual redacgéo o art.° 64 do CSC tipifica como fundamentais os deveres
de cuidado e de lealdade. Os administradores devem observar deveres de cuidado,
revelando a disponibilidade, a competéncia técnica e o conhecimento da actividade da
sociedade, adequadas as suas fungbes e empregando, nesse ambito, a diligéncia de
um gestor criterioso e ordenado, bem como, deveres de lealdade, no interesse da
sociedade, atendendo ao interesse de longo prazo dos so6cios e ponderando os
interesses dos outros sujeitos relevantes para a sustentabilidade da sociedade, como

os trabalhadores, clientes e credores.

Da Comparacdo entre a actual redaccdo e a anterior resulta, para além da
construcao de dois deveres fundamentais, que em certa medida ja se depreendiam da
anterior redaccao, uma nova concepcdo de diligéncia. Anteriormente a reforma de
2006, a diligéncia constituia forma de aferigdo de ilicitude. Actualmente, a ilicitude &
descrita pela violagdo dos deveres de cuidado e de lealdade, surgindo assim a
diligéncia, como critério aferidor do teor da culpabilidade da conduta do

administrador’.

% Anténio Pereira de Almeida, Sociedades Comerciais, 42 Edicdo, completamente reformulada de acordo com o
Decreto-Lei n.° 76-A/2006...pag. 223, Pedro Caetano Nunes, Responsabilidade dos Administradores Perante os
Accionistas, Coimbra, Almedina, 2001, pag. 91

™ Manuel Carneiro da Frada, A Business Judgment Rule No Quadro Dos Deveres Gerais dos Administradores, in A
Reforma do Cdédigo das Sociedades Comerciais, Jornadas em Homenagem ao Professor Doutor Raul Ventura (coord.
Antonio Menezes Cordeiro e Paulo Camara), Coimbra, Almedina, 2007, pag. 64

™ pedro Caetano Nunes, Responsabilidade dos Administradores parente os Accionistas...pag. 91

72 Cfr. art. © 487 n.° 2 do CC.
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Pela anterior redacc¢do, os administradores estavam vinculados a administrar no
interesse da sociedade, tendo em conta os interesses dos socios e dos trabalhadores.
Na actual redaccédo, os administradores continuam vinculados a prosseguir o interesse
dos sécios, contudo, o ambito da proteccdo desses interesses é mais amplo incluindo
os interesses de longo prazo. Adicionalmente se, pela anterior redaccao, os interesses
dos trabalhadores deveriam ser ponderados, o ambito de ponderacéo dos interesses
dos stakeholders é agora mais extenso, abrangendo os interesses dos credores e
clientes. Por ultimo, destaca-se a inclusdo expressa de um dever de actuagéo leal do

administrador.

Em tracos gerais, o dever de lealdade consiste na prossecucao do interesse social
pelos administradores, evitando retirar beneficios que correspondam a prejuizos

societarios.

Apesar da consagracao legal destes dois deveres fundamentais, o dever de prestar
que constitui a relacdo entre o administrador e a sociedade é o dever de administrar’.
Este dever, que constitui a relacdo entre a sociedade e o administrador, agrega o
conjunto dos deveres dos administradores™®. O dever de administrar decorre do
préprio CSC, consistindo o seu fundamento no exercicio, pelos administradores, de
um conjunto amplo de poderes de gestao na sociedade, nos termos do art.° 405 e art.°
406, ambos do CSC. O dever de administrar, ndo implicando um dever de tomar
decisbes adequadas, pressupde uma gestdo conforme ao dever de cuidado,

requerendo assim um processo correcto de tomada de decisao.

Os administradores ndo executivos ndo estdo vinculados a um dever de
administrar, pois ndo exercem fungBes executivas. Contudo, apesar de ndo exercerem
fungbes executivas, estdo vinculados a um conjunto de deveres de cuidado e de
lealdade. Os administradores ndo executivos, exercendo no ambito da comissao de
auditoria funcdes de fiscalizacdo, devem assim empregar no exercicio dessas funcdes

elevados padrdes de diligéncia profissional, no interesse da sociedade.

73 Manuel A. Carneiro de Frada, A Business Judgment Rule No Quadro Dos Deveres Gerais dos Administradores, in A
Reforma do Codigo das Sociedades Comerciais, Jornadas em Homenagem ao Professor Doutor Raul Ventura (coord.
Antoénio Menezes Cordeiro e Paulo Camara) ... pag. 66. Pedro Caetano Nunes, Corporate Governance, Coimbra,
Almedina, 2006, pag. 32, utiliza a expressao dever de gestéo.

™ Manuel A. Carneiro de Frada A Business Judgment Rule No Quadro Dos Deveres Gerais dos Administradores, in A
Reforma do Codigo das Sociedades Comerciais, Jornadas em Homenagem ao Professor Doutor Raul Ventura (coord.
Anténio Menezes Cordeiro e Paulo Camara) ... pag. 66.
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Por fim, o catalogo normativo plasmado no art.° 64 n.° 1 al. a) do CSC relativo aos
deveres fundamentais, requer ainda um grau de determinacéo por parte da doutrina e
jurisprudéncia. Refira-se ainda que a andlise dos deveres de cuidado e de lealdade
ndo pode ser feita considerando uma separacao estanque, implicando, por isso, um
cruzamento entre os referidos deveres. Como exemplo desta complementaridade
entre o dever de cuidado e de lealdade é o facto de na gestéo leal (no interesse da
sociedade) implicar uma conduta de acordo com os deveres de cuidado.

5.1.2. O dever de cuidado

O art.° 64 n° 1 al. a) do CSC consagra o dever de cuidado ou duty of care dos
administradores. O dever de cuidado na ordem juridica nacional caracteriza-se por
uma forte influéncia do ordenamento juridico norte-americano. Para aquela ordem
juridica, a nocdo de duty of care consiste no desenvolvimento de uma administragcao
diligente, compreendendo varios deveres: o duty of monitor, que compreende o
controlo da informagé&o, pressupondo uma conduta vigilante, a qual deva ser realizada
através de monotoring procedures, que consistem no processo de controlo e de
vigilancia; o duty of inquiry, que exige aos administradores uma investigacao de factos
gue, eventualmente, possam causar danos a sociedade; um dever de procurar uma
decisdo equitativa, uma reasonable decision; o dever de ter na sua posse um conjunto
de dados suficientes para a decisdo, ou seja, o dever de uma reasonable decision

making ™.

Nos termos do art.° 64 n.° 1 al. a), o dever de cuidado é composto por trés distintas
manifestacdes que o administrador deve observar: disponibilidade, competéncia
técnica e o conhecimento da actividade da sociedade. As manifestacdes do dever de
cuidado ndo apresentam uma natureza taxativa, indo para além das mencionadas
manifestacdes, e impondo-se a toda a actividade da sociedade’. Em tracos gerais, 0
dever de cuidado constitui-se como o conteudo positivo da administracéo ou da gestao
dos administradores, estando presente em toda a actividade da sociedade definindo o

modo como a mesma deve ser administrada’’.

" Pedro Caetano Nunes, Corporate Governance...pag. 22.

"® paulo Camara, O Governo das Sociedades e a Reforma do Cédigo das Sociedades Comerciais... pag. 30

" Anténio Menezes Cordeiro, Os Deveres Fundamentais dos Administradores das Sociedades, in A Reforma do
Cdbdigo das Sociedades Comerciais, Jornadas em Homenagem ao Professor Doutor Raul Ventura (coord. Antonio
Menezes Cordeiro e Paulo Camara), Coimbra, Almedina, 2007, pag. 57.
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A actividade do administrador comporta um conjunto amplo de actos que requerem
o dominio da totalidade dos factores da vida da sociedade, ndo apenas para definir os
critérios de decisdo, mas a propria decisao stricto sensu. O dominio da totalidade dos
factores € alcancado pelo integral cumprimento do dever de cuidado concretizado nas
manifestacdes do art.° 64 n.° 1 al. a) na globalidade da gestdo através de uma conduta
diligente o que necessariamente implica o cumprimento do dever de efectuar uma boa

administragéo’®,

A lei introduz como primeira concretizacdo do dever de cuidado a disponibilidade do
administrador. Esta disponibilidade ndo exige exclusividade de funcdes (apesar das
limitacdes impostas pela proibicdo de actividade concorrente) ou a presenca fisica
diaria na sociedade. Isto porque os meios tecnolégicos podem suprir a auséncia do
administrador. O critério da avaliacdo do tempo que o administrador ocupa com o
exercicio das funcdes ndo é quantitativo mas sim qualitativo’®. Os administradores
devem dedicar um tempo suficiente a sociedade de acordo com as respectivas
responsabilidades, o tipo de empresa e a actividade empresarial. O que releva nao é
tanto o tempo dispendido na gestdo da sociedade mas o uso material desse tempo, na

medida das necessidades societarias.

A segunda manifestacdo do dever de cuidado a ser observado na conduta do
administrador é o conhecimento da actividade da sociedade. Estabelece-se um dever
(e um direito) de obter um grau elevado de informacdo sobre a vida societaria. A
obtencéo de informacéo sobre a sociedade consiste numa obrigacéo (de facere) que
ndo €& apenas uma obrigacdo de meios mas €&, também, uma obrigacdo de
resultados®.

A informacdo que € requerida pressupde um processo interno de recolha
informativa, um controlo sobre a informacédo, uma ponderacdo critica dos dados
obtidos. E exigivel, por outro lado, uma relacdo de ampla confianca entre o receptor e

0 emissor dos dados.

® Manuel A. Carneiro da Frada, A Business Judgment Rule No Quadro Dos Deveres Gerais dos Administradores, in A
Reforma do Codigo das Sociedades Comerciais, Jornadas em Homenagem ao Professor Doutor Raul Ventura (coord.
Antoénio Menezes Cordeiro e Paulo Camara) ... pag.68.

™ paulo Camara, O Governo das Sociedades e a Reforma do Cédigo das Sociedades Comerciais, in Codigo das
Sociedades Comerciais e Governo das Sociedades (obra colectiva) ... pag. 30 a 31.

% paulo Camara, O Governo das Sociedades e a reforma do Cédigo das Sociedades Comerciais, in Codigo das
Sociedades Comerciais e Governo das Sociedades (obra colectiva) ... pag. 32.
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Os administradores, sobretudo nas grandes sociedades andnimas, ndo controlam
directamente todo a actividade empresarial. Por isso, apenas um bom nivel de
informacédo interna transmite de forma adequada os factos relevantes da vivéncia
societaria. E é através de um grau qualitativo adequado de informacéo que se capacita
0 administrador para tomar decis6es adequadas e razoaveis. A informacao obtida pelo
administrador acaba por receber uma nova importancia pela aplicacdo dos principios
da business judgment rule, com origem nos Estados Unidos da América, e com
consagracao no art.° 72 n.° 2 do CSC.

Em terceiro lugar a lei consagra a exigéncia de uma adequada competéncia técnica
dos administradores. A avaliacdo da competéncia técnica € anterior ao inicio das
fungbes continuando a imperar no decurso do exercicio das mesmas. A competéncia
técnica é um critério relevante para a designacdo do administrador para o cargo.
Exige-se preparagdo académica, profissional e técnica adequada para o exercicio do

cargo.

A competéncia técnica, em sentido estrito, hdo € um dever. O dever é a
demonstragdo dessa competéncia, a qual consiste na tomada de decisdes razoaveis,
empresarialmente racionais, de acordo com um processo adequado. Tal implica uma
analise de um universo de dados sobre a realidade societaria que devem ser alvo de
ponderacdo. A competéncia técnica exigivel deve corresponder aos conhecimentos

adequados e esperados a um administrador.

As decisdes dos administradores, nas mais das vezes, implicam riscos, 0s quais
atendendo a discricionariedade dos administradores, devem ser ponderados no
concreto de cada medida. A ponderacéo dos riscos deve procurar evitar afectar (ainda
gue potencialmente) a subsisténcia da sociedade e, no caso de sociedade anénima, o

valor nominal das acc¢oes.

Coutinho de Abreu critica a configuragdo normativa do art.° 64 n.° 1 al. a), propondo
uma divisdo dos deveres de cuidado nos seguintes trés elementos: dever de controlo,
dever de tomar uma decisdo procedimentalmente correcta e tomada de decisdes com
razoabilidade®. A critica constitui um contributo para compreender o complexo das

probleméticas dos deveres de cuidado. O desenvolvimento destes trés deveres

8 Jjorge Manuel Coutinho de Abreu, Deveres de Cuidado e de Lealdade dos Administradores e Interesse Social... pag.
20.
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estabelece um dever de acompanhar a evolucéo da sociedade, o que implica o acesso
a um grau elevado de informacao societaria e uma disponibilidade suficiente; um dever
de preparar as decisfes de gestdo de acordo com a informacdo obtida e com as
circunstancias da vida da sociedade; um dever de usar a diligéncia de um gestor
criterioso e ordenado e de procurar tomar decisGes razoaveis, devendo decidir por de

acordo com o interesse da sociedade.

A segunda parte do art.° 64 n.° 1 al. a) do CSC estabelece que os administradores
devem empregar a diligéncia de um gestor criterioso e ordenado. Quer isto dizer que,
na respectiva conduta, do padrao da diligéncia adoptado ndo é do bom pai de familia,
nos termos do art.° 487 n.° 2 do CC, mas o do gestor criterioso e ordenado, atendendo
as especificidades técnicas requeridas e as fun¢des do administrador.

Se, anteriormente a reforma de 2006 (como vimos), a diligéncia consistia num
dever, sendo susceptivel de consideracdo para a desconformidade ou conformidade
da actuacdo dos administradores para efeitos de responsabilidade civil®? em sede de
ilicitude, hodiernamente, a diligéncia surge como critério de culpa, consistindo no meio
ou forma de avaliagdo do cumprimento dos deveres pelos administradores®®. De
acordo com a nova redaccao do art.° 64 do CSC, surge como critério determinador do
grau de censurabilidade da conduta do administrador por um facto danoso por este
praticado. A ilicitude, consistindo num juizo de desvalor de um comportamento que
ndo corresponde ao devido, é determinada pela violagdo dos deveres dos
administradores. O actual quadro normativo plasmado no art® 64 n° 1 do CSC
estabelece uma separacéo entre os deveres de cuidado e o grau de cumprimento dos

mesmos®,

Podemos, contudo, questionar-nos se, apesar de a diligéncia consistir no critério
de afericdo do grau de culpabilidade do administrador ndo pode a mesma ser

configurada, em certa medida, como um verdadeiro dever do administrador?

A ilicitude consiste na violacdo de um dever imposto por uma norma juridica ao
passo que a culpa consiste num juizo de censurabilidade sobre a conduta do agente.

Se o0 anterior preceito, relativamente aos deveres fundamentais dos administradores,

8 Manuel A. Carneiro e Frada, A Business Judgment rule no Quadro dos Deveres Gerais dos administradores, in A
Reforma do Cddigo das Sociedades Comerciais...pag. 64.

8 Antonio de Menezes Cordeiro, Os Deveres Fundamentais Dos Administradores das Sociedades... pag. 58, considera
que a diligéncia reporta-se ao exercicio das fungdes como um todo e ndo apenas nos deveres de cuidado.

8 paulo Camara, Governo das Sociedades e a Reforma do Cédigo das Sociedades Comerciais...pag. 34.
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integrava um verdadeiro dever de diligéncia, hoje, integra um dever de cuidado, sendo
que, nesse ambito, deve o administrador empregar a diligéncia de um gestor criterioso
e ordenado. A diligéncia pressupde uma conduta do administrador, tornando
espectavel um determinado comportamento do gestor de acordo com a sua missao.
Assim a diligéncia ainda € um critério especifico da conduta dos administradores
apesar de consistir na medida do cumprimento dos deveres de cuidado®. Pode-se,
eventualmente, considerar tenuemente a diligéncia como critério de ilicitude ® ou
considerar que estes padrfes ndo sdo susceptiveis de separagdo pratica para a
afericdio da medida do cumprimento dos deveres de cuidado®’. A letra da lei dispde, na
segunda parte no art.° 64 n.° 1 al. a), que no cumprimento dos deveres de cuidado, 0s
administradores devem empregar, nesse ambito, a diligéncia de um gestor criterioso e
ordenado. A diligéncia é aferida no ambito do cumprimento ou incumprimento de
deveres, pressupondo a existéncia de deveres de cuidado. Salientamos que o
legislador ndo diz com a diligéncia, mas sim, empregando no ambito, a diligéncia, logo
os deveres de cuidado ndo estdo no mesmo plano que a diligencia. Nao é que nédo
seja exigivel a diligéncia, porque é, acontece, porém, que a diligéncia que o gestor
deve empregar na sua gestao representa um critério aferidor de um conjunto de

deveres, sendo forma de avaliagdo do respectivo cumprimento.
5.1.3. O dever de lealdade

O dever de lealdade fundamenta-se numa actuacao correcta dos administradores.
Num sentido amplo, imp8e-se na relagdo com a sociedade, com o0s socios (no ambito
do nosso estudo accionistas) e com outras partes que intervenham de alguma forma
na vida societéria. O dever de lealdade tem fundamento na confianga depositada no

administrador o qual administram um patriménio alheio.

O dever de lealdade pode ser considerado como um dever acessoério de conduta
emergente do principio da boa fé, nos termos do art.° 762 n.° 2 do CC %, como

acontece na Alemanha. Por outro lado, pode-se considerar que o dever de lealdade

% No mesmo sentido ver, Paulo Camara, O Governo das Sociedades e a Reforma do Cédigo das Sociedades
Comerciais, in Cédigo das Sociedades Comerciais e Governo das Sociedades (obra colectiva), Coimbra, Almedina,
2008, péag. 35.

8 Manuel A. Carneiro e Frada, A Business Judgment Rule no Quadro dos Deveres Gerais dos Administradores...pag.
65.

8 Anténio Fernandes de Oliveira, Responsabilidade Civil dos Administradores, in Cédigo das Sociedades Comerciais e
Governo das Sociedades (obra colectiva), Coimbra, Almedina, 2008, pag. 274.

% Menezes Cordeiro, Os deveres fundamentais dos administradores das sociedades...pag. 48.
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ultrapassa a conduta reclamada pela boa fé, constituindo uma ponderacdo ético-

juridica®.

Visto isto, o principio da lealdade pretende assegurar uma conduta dos
administradores de acordo com o interesse da sociedade e ndo de acordo com o seu
proprio interesse. O fim da administracdo é o interesse social e ndo o interesse

pessoal®

. O administrador retira beneficios da sua actividade como por exemplo: a
remuneragdo, 0S prémios, o0 crescimento da experiéncia profissional, o
desenvolvimento do curriculo; o que € legitimo e pode até ser benéfico para a
sociedade. Assim o que se pretende evitar € um beneficio do administrador que
prejudique directamente ou indirectamente a sociedade. A lealdade concretiza-se por
uma conduta negativa e outra positiva. Na primeira, o administrador esta impedido de
obter beneficios préprios ou para terceiros em detrimento do interesse social, na

segunda, o administrador deve prosseguir activamente o interesse social®’.

A actual redaccdo do art.° 64 n.° 1 al. b), que consiste no conteudo fundamental
material do duty of loyalty, imp8e aos administradores uma conduta leal, no respeito
pelo interesse da sociedade, atendendo aos interesses de longo prazo dos accionistas e
ponderando o interesse dos trabalhadores, credores e clientes e de outros sujeitos

relevantes para a sustentabilidade da sociedade.

Se a conduta exigivel perante todos aqueles com quem se cruza, no exercicio das
suas funcdes e por via das mesmas, exige ao administrador um comportamento leal, o
grau de consideracao dos diversos interesses em jogo nao € idéntico. Depreende-se da
leitura da art.° 64 n.° 1 al. b) uma hierarquia de valoracdo de interesses. O administrador
deve, em primeiro lugar, atender aos interesses de longo prazo dos accionistas e sO
depois, ponderar o0s restantes interesses, homeadamente os dos stakeholders, como os
credores, os trabalhadores e os clientes assim numa situacdo concreta de interesses
ndo conciliaveis, entre os interesses de longo prazo dos accionistas e os dos

stakeholders, prevalecem os interesses de longo prazo dos accionistas®.

% Manuel A Carneiro de Frada, A Business Judgment Rule no Quadro dos Deveres Gerais dos Administradores...pag.
70

% jorge Manuel Coutinho de Abreu, Deveres de Cuidado e de Lealdade dos Administradores e Interesse Social... pag.
22

°* Paulo Camara, O Governo das Sociedades e a Reforma do Cdédigo das Sociedades Comerciais... pag. 36

%2 Paulo Camara, O Governo das Sociedades e a Reforma do Cédigo das Sociedades Comerciais...pag. 37 e 38.
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A actuacdo segundo o interesse da sociedade exige uma definicdo de interesse
social. A nocdo de interesse social (que consiste na actividade que a sociedade
desenvolve) gerou controvérsia na doutrina, conhecendo-se, para o efeito, duas teorias:
a contratualista e a institucionalista: a primeira corrente define interesse social como o
interesse comum dos sécios a segunda corrente, define o interesse social para além do
interesse comum dos socios. Nesta segunda corrente distingue-se a teoria da empresa
em si e a da pessoa em si. Na teoria da empresa em si, 0 interesse social ndo € apenas
o interesse dos soécios, mas 0 interesse comum aos restantes sujeitos, como 0s
trabalhadores. Na teoria da pessoa em si, 0 interesse da sociedade corresponde ao
interesse da sociedade enquanto tal, independentemente de outros interesses, que, em
relagéo aos da sociedade, estdo num plano de inferioridade®.

O interesse social € o escopo Ultimo da sociedade. E o fim natural ou préprio da
vida societaria procurando, através de uma organizacdo de factores de producdo,
prosseguir o interesse daqueles que a fundaram e proporcionar aos seus accionistas
um ganho decorrente da sua actividade®. A empresa é uma organizagdo, em primeiro
lugar humana, do ponto de vista juridico a sociedade comercial € uma criacdo do
direito que prossegue as finalidades requeridas dos seus fundadores e proprietarios. O
interesse social é o interesse dos accionistas, mas ndo um interesse qualquer: nao
estamos a considerar o interesse individual, que existe, mas sim, o interesse comum

dos accionistas.

Conformado o interesse da sociedade como o interesse comum dos accionistas,
apesar disso, o0 art.° 64 n.° 1 al. b) prevé a ponderacao de interesses dos stakeholders,

ou seja, ainda persiste um certo de institucionalismo®.

Uma breve nota final nesta sede, relativamente as empresas publicas. O interesse
social, como finalidade Gltima empresarial, constitui o fim da empresa, a sua razao de
ser, 0 escopo da sua existéncia. Por isso, o interesse social € motivado pelo interesse

do accionista publico que € o interesse publico.

O catalogo de interesses a considerar, no ambito do art.° 64 n.° 1 al. b), tem sido

objecto de criticas pela doutrina®. Contudo, uma explicacdo breve dos mesmos pode

% Tania Meireles da Cunha, Da Responsabilidade dos Gestores de Sociedades Perante os Credores Sociais, A Culpa
Nas Responsabilidades Civil e Tributaria, 2.2 Edicdo, Coimbra, Almedina, 2009, pag. 44.

% paulo Olavo e Cunha, Direito das Sociedades Comerciais, 3.2 Edicdo, Coimbra, Aimedina, 2007, pag. 104.

% Jorge Manuel Coutinho de Abreu, Deveres de Cuidado e de Lealdade dos Administradores e Interesse social...pag.
33.
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considerar que os interesses dos sécios ou accionistas de longo prazo reconduzem-se
a continuacdo da actividade da sociedade e a criacdo de riqueza, sendo defensavel
considerar-se que a ponderacao dos interesses dos stakeholders pode contribuir para

a capacidade de gerar melhores proveitos financeiros®’.

A lealdade enquanto dever de conduta consiste num valor ético. A sua presenca ja
era notdria no CSC antes de 2006. Actualmente, ndo é apenas o art.° 64 n.° 1 al. b)
gue reproduz deveres de lealdade. Outras normas do CSC reconduzem-se ao dever
de lealdade que apesar do novo preceito, carece ainda de determinacgéo.

Ao longo do CSC, sdo considerados deveres de lealdade os seguintes: dever de
correccdo quando os administradores contratam com a sociedade; dever de néo
concorrer com a sociedade; dever de ndo aproveitar, em beneficio proéprio,
oportunidades de negdcio societérios, assim como bens e informacdes que obtenha
em virtude da sua actividade; dever ndo abusar do estatuto de administrador e do

exercicio de funcdes®.

Os contratos entre a sociedade e o administrador ndo sdo totalmente proibidos.
Contudo, os principios da transparéncia e da confianga imprimem algumas limitagfes a
celebracdo de tais contratos. Desta forma, as sociedades andénimas ndo podem
conceder empréstimos ou créditos aos gestores, efectuar pagamentos por conta deles,
prestar garantias por obrigacdes contraidas pelos gestores nem facultar adiantamentos
de remuneragdes superiores a um més (art.° 397 n.° 1 e art.° 428 ambos do CSC). Os
restantes contratos celebrados entre a sociedade e o gestor para poderem ser
considerados validos necessitam de aprovacdo do conselho de administracdo, onde o
interessado ndo pode votar e, havendo conselho fiscal, do respectivo parecer favoravel.
Esta regra, nos termos do art.° 397 n.° 5 do CSC nao é aplicavel quando se trata de
acto compreendido no préprio contrato de sociedade e nenhuma vantagem especial
seja concedida ao administrador. E ainda vedado aos administradores a celebracdo de
contratos de trabalho e de prestacdo de servicos com a empresa onde desempenham

fungdes, conforme resulta do art.° 398 n.° 1 do CSC.

% Catalogo criticado por Jorge Manuel Coutinho de Abreu, ver Deveres de Cuidado e de Lealdade dos Administradores
e Interesse Social...pag. 39 e seg.

" paulo Camara, O Governo das Sociedades e a Reforma do Cédigo das Sociedades Comerciais, pag. 40.

% Jorge Manuel Coutinho de Abreu, Deveres de Cuidado e de Lealdade dos Administradores e Interesse Social... pag.
23 e 24, considera, o autor que estes deveres decorrem do dever de lealdade e os dois primeiros sdo deveres
especificos dos administradores.
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O exercicio de actividade concorrente, por conta prépria ou alheia, consiste no
exercicio de qualquer actividade abrangida no objecto social da sociedade, desde que
esteja a ser exercida por ela ou 0 seu exercicio tenha sido deliberado pelos accionistas
(art.° 254 n.° 2 e art.° 398 n.° 5). A proibicdo geral de actividade concorrente pode ser
derrogada por deliberacao favoravel da assembleia-geral, nos termos do art.° 398 n.° 3
do CSC.

Uma oportunidade de negdcio pertence a sociedade quando esta incluida no dominio
da actividade da empresa ou quando a sociedade tenha manifestado interesse num
determinado neg6cio. Considera-se uma violacdo do dever de lealdade, o
aproveitamento em beneficio proprio de um neg6cio que se encontre no escopo da
actividade da empresa, ou seja, a utilizacdo desse negdcio para uma evolugao positiva
no seu patriménio, com os naturais danos para a esfera juridica da sociedade. Para
além do aproveitamento, em seu beneficio, de um negdcio do interesse da sociedade,
consiste também violagdo do dever de lealdade o ndo aproveitamento de um negocio
para a sociedade que corresponda aos interesses da mesma, ou seja, de um negocio
inserido no ambito do interesse social. A proibicdo pode ser derrogada por decisédo dos

sécios, nos termos do art.° 254, do art.° 398 n.° 3 e do art.® 428, todos do CSC.

Compreende-se, no dever de lealdade, a ndo utilizagédo, pelos administradores, de
informacdes relativas a sociedade®. O administrador ndo pode utilizar informagéo
sigilosa da sociedade nem a pode tornar publica ou utilizar a mesma em beneficio

préprio.

O administrador deve receber da sociedade apenas o valor da sua remuneracéo (fixa

e/ou variavel) e o valor correspondente 0s prémios.

Por fim, o administrador deve evitar conflitos de interesse. Como organizacao
humana, a sociedade vive sob um vasto nucleo de interesses de diversos agentes. E
legitimo que os gestores tenham, no dmbito da sua actuacao, interesses particulares.
Basta pensar nos beneficios profissionais e financeiros que sao legitimos, justificaveis e
inerentes ao cargo. Coisa diferente € quando os interesses dos gestores colidem com
os interesses da sociedade. De facto, considera-se haver conflito de interesses quando,

de uma determinada decisdo, possa resultar um beneficio para o interesse do

% Cfr. Art.2 449 do CSC.
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administrador e um prejuizo para a sociedade. Ou seja, deparamo-nos com uma
duplicidade de interesses que, pela sua natureza, sdo incompativeis. Assim sendo, nas
deliberacdes em que exista um conflito de interesses entre a sociedade e um ou mais
administradores, estes encontram-se na impossibilidade de exercicio do direito de voto,
nos termos do art.° 410 n.° 6 do CSC, devendo, para o efeito, informar o presidente do

conselho de administragcéo (ou conselho de administracédo executivo) desse facto.
5.2. Os deveres dos gestores publicos

5.2.1. O gestor publico

O regime juridico aplicavel aos gestores publicos esta previsto no Decreto-Lei n.°
71/2007 de 27 de Margo, que aprovou o EGP. Este diploma aplica-se aos membros
dos oOrgdos de administragdo das empresas publicas (e, portanto, as sociedades
anonimas de capitais publicos). A aplicagdo do EGP aos administradores das
empresas do SEE é confirmada pelo seu art.° 1. Este preceito define como gestor
publico o administrador que for designado para os 6rgdos de gestdo e de
administracdo de uma empresa publica. Por outro lado, o art.° 15 do RISEE prevé a

sujeicdo dos administradores das empresas publicas ao EGP.

O actual regime juridico do gestor publico prevé a designacdo, para as empresas
do SEE, de um quadro de gestores executivos e ndo executivos. Se ndo ha duvidas
sobre a identificacdo dos gestores publicos executivos, é, porém, necessario definir a

identidade dos gestores publicos ndo executivos.

A lei ndo define o conceito de gestores publicos ndo executivos. O EGP apenas
dispbe, no seu art.° 21, que sao gestores publicos ndo executivos os administradores
designados nessa condicdo. Em termos gerais, o0 gestor ndo executivo néo
desempenha funcbes de gestdo corrente. Integra o conselho de administracdo, sem
fazer parte da comissdo executiva, e integra a comissdo de auditoria quando esta

integrada no conselho de administragdo, conforme o modelo anglo-saxénico.

O EGP exclui, da nocdo de gestor publico, os titulares da mesa da assembleia-
geral, os membros da comissdo de fiscalizacdo ou outro 6rgdo que ndo seja
competente para fungdes de gestédo e de administragéo, conforme resulta do Art.° 3 do
EGP.
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A designacdo de um gestor publico para um 6rgdo de uma sociedade anénima
estabelece um vinculo funcional que emerge de uma relacéo contratual entre este e a
sociedade'®. O gestor publico é designado nos termos do art.’ 12 do EGP. A sua
designacdo é feita por duas vias: por nomeacdo do governo ou por eleicdo da
assembleia-geral. O método natural de designacdo numa EPE é a nomeacdo,
enquanto que numa sociedade andénima é o da eleicdo em assembleia-geral. A
nomeacdo, feita mediante resolucdo do Conselho de Ministros, € proposta pelo
Ministro das Finangas e pelo membro do governo da area em que a actividade se
insere. A eleicdo pela assembleia-geral €, nos termos do art.° 13 n.° 4 do EGP,
regulada pelo CSC. Os critérios que definem a respectiva designacao (que
apresentam um aceitavel nivel de subjectividade), devem ter por base a respectiva

idoneidade, a sua capacidade de gestao e o sentido de interesse publico.

O processo de eleicdo de um gestor publico para uma sociedade anénima de
capitais publicos €, como vimos, regulado pelas regras do CSC (art.° 13 n.° 4 do EGP),
mesmo considerando o art.° 392 n.° 11 do CSC que manda aplicar a nomeacao dos

gestores publicos 0 EGP. A remissao para o EGP releva apenas para uma EPE.

A duragdo do mandato do gestor publico é, regra geral, de trés anos sendo que 0s
mandatos dos administradores do mesmo 6rgao coincidem (art.° 15 n.° 1 do EGP). O
namero maximo de renovagfes consecutivas do mandato é de trés anos, podendo

contudo a lei e os estatutos fixar um outro limite (dentro de limite de trés anos)**.

Os administradores das empresas do SEE cessam as suas fun¢des mediante as
seguintes circunstancias: fim do mandato de gestor publico, dissolucdo do érgao de
administracdo, demissdo do gestor publico, dissolucdo e demissdo por mera

conveniéncia.

A dissolucdo do conselho de administracdo, comissdo executiva, comissao de
administracéo executiva, nos termos do art.° 24 do EGP, ndo envolve qualquer tipo de
compensacdo ou subvencdo. E devidamente fundamentada, pressupbe audiéncia
prévia e é da responsabilidade do 6rgdo de designacdo. Os motivos que a determinam
s@o os seguintes: grave violacdo da lei ou dos estatutos da empresa, quer por ac¢ao

quer por omissdo; ndo observancia, nos orgcamentos de exploracdo e investimento,

19| uis Brito Correia, Os Administradores de Sociedades Anénimas...pag. 375 e seguintes, apresenta um estudo das

teorias (contratuais e unilateralistas) relativas a natureza juridica da relag&o entre o administrador e a sociedade.
10 Cfr. Art.on.° 2 e n.° 3 do EGP.
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dos objectivos fixados pelo accionista de controlo ou pela tutela; desvio substancial
dos orcamentos e da respectiva execucdo; grave deterioracdo dos resultados do
exercicio ou da situacdo patrimonial, quando ndo provocada por razdes alheias ao

exercicio das funcdes pelos gestores*®,

O gestor publico pode ser demitido, nos termos do art.° 25 do EGP, quando lhe seja
individualmente imputada um dos seguintes factos: avaliagdo negativa do
desempenho, designadamente, por incumprimento dos objectivos referidos nas
orientagbes de gestdo ao abrigo do RJSEE ou no contrato de gestao; violacdo grave
dos estatutos ou da lei, por accdo ou por omissao; violagdo das normas relativas as
incompatibilidades e impedimentos; ndo cumprimento do sigilo profissional. A
demissdo compete ao érgao de eleicdo ou de nomeacao, pressupde audiéncia prévia,
deve ser fundamentada e n&@o contempla qualquer tipo de subvencdo ou de

compensacao'®,

A dissolucéo do conselho de administracdo, da comisséo executiva ou da comissao
de administragdo executiva, ou a demisséo do gestor publico, por mera conveniéncia,
compete ao 6rgdo responsavel pela nomeacdo, ndo carece de fundamento, pode
ocorrer a qualquer altura, tendo o gestor publico direito a uma indemnizacdo que
corresponde ao vencimento de base que auferiria até ao fim do mandato, com o limite

de um ano*®.

O exercicio do cargo de gestor publico suscita a pratica de um consideravel
universo de actos. A generalidade destes actos apresentam a natureza de actos de
gestao privada. Contudo, é concebivel a pratica pelo gestor publico de actos de gestédo
publica. Estes dois conceitos encontram-se plenamente sedimentados pela
jurisprudéncia e pela doutrina'®. No ambito de nosso Estudo o tipo de actos praticado

pelo gestor apresenta a natureza de actos de gestao privada.

192 Ctr. Art.0 24 do EGP.

193 Cfr. Art.° 25 do EGP.

104 Cfr. Art.2 26 do EGP.

%5 S50 actos de gestdo privada os actos em que o agente ndo executa poderes publicos e estd numa situacéo de
paridade face a um agente privado. Sdo actos de gestéo publica os actos praticados no exercicio de um poder publico,
integrando o exercicio de uma fungao publica.
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5.2.2. Os deveres gerais dos administradores e os gestores publicos

O estudo dos deveres fundamentais dos administradores é relevante para 0s
deveres dos gestores publicos. Os gestores publicos sdo administradores titulares de
funcbes quase na totalidade idénticas as dos administradores de sociedades

comerciais de capitais privados.

Do vinculo contratual entre os gestores publicos e as empresas do SEE emerge um
dever de prestar essencial, que é o dever de administrar. A aplicacdo subsidiaria do
CSC, nos termos do art.° 40 do EGP, ou seja, a aplicacdo dos deveres de cuidado e
dos deveres de lealdade, conforma também as fun¢des do gestor publico, mesmo que
se considere que os deveres especificos dos gestores publicos se reconduzem aos

deveres fundamentais dos administradores.

Mesmo que, eventualmente, se possa considerar que alguns dos deveres proprios
ou especificos dos gestores publicos, se reconduzam aos deveres de cuidado e de
lealdade, estes continuam a relevar para toda a fungcdo de administrar e também em
sede de responsabilidade civil. Ndo se pode deixar de considerar que o0 art.° 64 n.° 1
do CSC conforma também a actividade do gestor publico, sendo que estes deveres,
nesta sede, apresentam um grau de complementaridade aos deveres dos gestores
publicos que decorrem do EGP. A natureza publica da maioria ou da totalidade dos

capitais da empresa néo afasta a aplicagéo do art.° 64 n.° 1 do CSC.
5.2.3. Os deveres especificos dos gestores publicos

Os deveres dos gestores publicos estédo previstos no art.° 5 do EGP. Este preceito
consagra um conjunto de deveres destinados a estes administradores, especialmente
aos administradores titulares de funcdes executivas. O catadlogo dos deveres que
vinculam os gestores publicos nas suas funcbes, compreendem, um conjunto de
deveres especificos emergentes do respectivo estatuto, e a aplicacdo a estes gestores
dos deveres fundamentais e especificos dos administradores e a consideracédo da
RCM n.° 49/2007.

O primeiro dever exige o cumprimento dos objectivos da empresa definidos em
assembleia-geral ou, quando existam, em contratos de gestdo, nos termos do art.° 5

al. a) do EGP. Para além do cumprimento das deliberagBes dos accionistas, ou do
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accionista, em assembleia-geral, o gestor publico estq adstrito ao cumprimento dos
contratos de gestdo (art.° 18 ° do EGP), obrigatérios nas empresas que prestem
servicos de interesse geral (art.° 19 e seguintes do RISEE).

Além dos aspectos relacionados com a remunerac&o®®

, 0S contratos de gestdo
definem formas de concretizacdo das orientacdes de gestdo, e outros objectos
concretos da administracdo da empresa, o que depende do objecto social da mesma.
Segundo o previsto no art.° 5 al. B), o gestor deve assegurar a concretizagdo das
orientagbes definidas nos termos da lei, designadamente as previstas nos termos do

art.° 11 do RJSEE, e no contrato de gestdo, e a realizagédo da estratégia da empresa.

A al. ¢) do art.° 5 do EGP, decorre do dever fundamental de cuidado. O gestor
publico deve acompanhar, verificar e controlar a evolu¢cao das actividades e dos
negoécios da empresa, em todas as suas componentes, exigindo-se da parte do
administrador das empresas publicas o conhecimento da actividade da sociedade, o

que contribui par as decisdes dos gestores publicos.

O art.° 5 al. e) estabelece um dever de o gestor publico assegurar a suficiéncia, a
veracidade e a fidelidade das informagfes da empresa, bem como a sua
confidencialidade do EGP. As informagdes aqui previstas sdo aqueles que devem ser
prestadas ao Estado ou a entidade que exerce a fungéo accionista publica. O objectivo
da norma consiste na salvaguarda das informacdes prestadas ao accionista publico, o
gue pressupde controlo interno sobre a informacdo societaria. Neste contexto, ha
também um dever de vigilancia dos gestores publicos, porque parte da informacgéo
recolhida emerge do interior da empresa. A qualidade da informacdo prestada

potencia uma relacao de maior confianca entre o accionista publico e o gestor.

Nos termos do art.° 5 al. d) do EGP, os gestores publicos devem avaliar e gerir os
riscos da actividade da empresarial. A tomada de decisdo deve ser razoavel, racional
e ponderada de acordo com as especificidades da empresa e a matéria objecto de

deliberacao.

Do conjunto de deveres dos gestores publicos, emergentes do respectivo estatuto,

alguns reconduzem-se ao dever de lealdade. Assim surge a proibicdo do abuso de

1% Cfr. Art.0 30 do EGP.
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informacéo privilegiada e a obrigacdo de guardar sigilo profissional sobre os factos e
documentos cujo conhecimento resulte do exercicio das suas func¢des, e ndo divulgar
ou utilizar, em proveito préprio ou alheio, directamente ou por interposta pessoa o
conhecimento que advém desses factos ou documentos (art. 5 al. f) do EGP). O
dever de sigilo sobre factos e documentos que decorram do exercicio de fungdes, e o
dever de ndo abusar de informacdo privilegiada, representam uma relevancia
significativa na confiabilidade que potencias investidores possam vir a ter na aquisicao
de participacdes sociais, do accionista publico e da comunidade numa perspectiva
geral.

O gestor deve assegurar um tratamento equitativo dos accionistas (al. g) do art.° 5
do EGP), o que pressupde a efectivacdo dos direitos dos accionistas previstos no CSC

e uma ponderagéo dos seus interesses.

Os gestores publicos estdo ainda sujeitos a um outro grupo de deveres. Em
primeiro lugar, estdo sujeitos as normas de ética aceites no sector de actividade em
gque se situem as respectivas empresas, segundo o previsto no art.° 36 do EGP. Estao
vinculados as boas praticas que decorrem dos usos internacionais (art.° 37 n.° 1 do
EGP), designadamente em matéria de transparéncia, respeito pela concorréncia e
pelos agentes de mercado e prestacdo de informag&o sobre a respectiva organizagédo
e actividade desenvolvida. O EGP prevé, nos termos do seu art.° 37 n° 3, a
possibilidade de o Conselho de Ministros fixar os principios e regras que concretizem
as boas préticas referidas; que veio a acontecer com a publicacdo da RCM n.°
49/2007

O gestor publico deve indicar a Inspeccéo-Geral de Financas todas as participacoes
e interesses patrimoniais, que directa ou indirectamente detenha na empresa na qual

vai exercer funcdes ou em qualquer outra (art.° 22 n.° 9 do EGP).

Por fim, o EGP consagra disposicdes que procuram evitar conflitos de interesse na
actividade do gestor. Desta forma, nos termos do art.° 22 n° 7 do EGP, os
administradores das empresas do SEE devem declarar-se impedidos de votar em
deliberacdes quando tenham um interesse, por si como representante ou como gestor
de negdcios de outra pessoa ou ainda quando tal suceda em relacdo ao seu conjuge,
parente ou afim em linha recta ou até ao 2° grau em linha colateral ou em relagdo com

pessoa com viva em economia comum.
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5.2.4. A aplicabilidade dos deveres especificos dos administradores aos

gestores publicos

Como ja referimos, os administradores estdo vinculados a um conjunto de deveres
especificos'®’, previstos ao longo do CSC e de outros diplomas legais. Alguns dos
deveres especificos sdo concretizagbes axiolégicas dos deveres fundamentais.
Constituem exemplos de deveres especificos: o dever de ndo ultrapassar o objecto
social (art.° 6 n.° 4 do CSC); o dever de ndo exercer actividade concorrente, sem
consentimento (art.° 254, art.° 398 e art.° 428, todos do CSC); o dever de nao executar
deliberacdes nulas do 6rgdo de administracdo (art.° 412 n.° 4 e art.° 433 n.° 1 ambos do
CSC); e o dever de prestar caucgéo (art.° 396 do CSC).

Como ja foi referido, a aplicagéo subsidiaria do CSC (art.° 40 do EGP) nédo pode ser
feita na sua globalidade. O que se procura, fundamentalmente, € a consideracéo e a
andlise norma a norma para uma eventual aplicacdo ao gestor publico e as empresas
do SEE. Muitas vezes, 0 que esta causa e que pode determinar a aplicacdo subsidiaria
de uma norma do CSC é sobretudo conhecer da aplicabilidade de cada norma as

sociedades anénimas do SEE.

N&o pretendemos ser exaustivos nem aferir a aplicabilidade de todos os deveres
especificos dos administradores aos gestores publicos. Contudo, pretendemos aferir o
escopo normativo de um dever especifico relevante no nosso estudo. O dever de

caucionar a responsabilidade dos administradores.

A aplicacdo deste dever aos gestores publicos que exercem fungdes numa
sociedade comercial ndo levanta duvidas. Poderd levantar algumas questdes no ambito
de uma EPE, o que est4 fora do alcance do nosso estudo. A aplicagdo aos gestores
publicos de um dever de prestar caugdo, fundamenta-se nas seguintes consideragoes:
Em primeiro lugar, existe uma particular identidade de fungbes entre o administrador do
sector privado e o gestor publico. Segundo, o art.° 396 n.° 1 do CSC estabelece um
dever de caucdo para os administradores das sociedades emitentes de valores
mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado regulamentado, para as sociedades
que cumpram o0s critérios do art.° 413 n.° 2 e para as restantes sociedades. Nao

estando afastada do ambito de aplicacdo da lei uma sociedade de capitais publicos.

97 Anténio Menezes Cordeiro, Da Responsabilidade Civil dos Administradores das Sociedades Comerciais, Lisboa,

Lex, 2003, pag. 38 e seg., elenca de forma exaustiva, os deveres especificos dos administradores das sociedades
comerciais, quer os deveres especificos em geral, quer os deveres especificos em fungéo do tipo de sociedade.
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Considerando mesmo que ¢é abrangida qualquer sociedade andnima,
independentemente do respectivo accionista. Alids, do que trata o art.° 396 n.° 1 é do
valor da caucéo, englobando a sociedade an6nima em si. O gestor publico, enquanto
administrador de uma sociedade anénima esta vinculado ao dever de prestar caucao,

até porque, 0 mesmo preceito refere-se a responsabilidade de cada administrador.

Nos termos do art.° 396 n.° 1 do CSC, os administradores estdo vinculados a
prestar uma caucao que representa uma garantia patrimonial, susceptivel de ser
substituida por um seguro de responsabilidade civil. A caucdo pode ser substituida por
um contrato de seguro que cobra os riscos da actividade do gestor, cujos encargos nao
podem ser suportados pela sociedade.

A lei impde um limite minimo de 250 000 €, ao valor da caucdo nas sociedades
emitentes de valores mobilidrios admitidos a negociagéo em bolsa.

A caucdo tem o mesmo valor supra referido, para sociedades que ndo sendo
totalmente dominadas por outras sociedades e que adoptem o modelo de fiscalizagdo
composto por um conselho fiscal e revisor oficial de contas, durante dois anos
consecutivos, ultrapassem dois dos seguintes limites: um balan¢o superior a 100 000
000 €; um total de vendas liquidas e outros proveitos superiores a 150 000 000 €; e

numero médio de trabalhadores durante o exercicio de 150.

Nas restantes sociedades, o valor da caugdo € de 50 000 € para as restantes

sociedades.

A caucdo pode ser dispensada, com a excepcdo das sociedades cotadas e das
sociedades an6nimas de grande dimensao, por deliberacdo da assembleia-geral ou do
conselho geral e de supervisdo, nos termos do art.° 433 n.° 2 do CSC (se o modelo

adoptado implicar a existéncia deste 6rgao).

Se a caucdo for obrigatéria, se ndo for dispensavel e se os estatutos nada disserem
ou se nao for substituida por contrato de seguro, esta deve ser prestada, sob pena de
nos termos do art.° 396 n.° 4 do CSC, os gestores cessarem de imediato as funcdes de

gue séo titulares.
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Nos termos do art.° 418.°- A do CSC n.° 1, os membros do conselho fiscal devem
prestar caucdo ou celebrar um contrato de seguro. A responsabilidade doa membros da
comissdo de auditoria deve ser garantida através da prestacdo de caucdo ou de
contrato de seguro nos termos do art.° 445 n.° 3 do CSC. Aos membros da comissdo
executiva aplica-se o art.° 396 do CSC, por remissao do art.° 433 n.° 2 do CSC. O art.°
396 do CSC é aplicavel aos administradores ndo executivos, pelo facto destes

integrarem o conselho de administracéo.
5.3. Os deveres dos gestores publicos ndo executivos

Os gestores publicos ndo executivos compreendem, como ja referimos, os
membros do conselho de administracdo que ndo estdo integrados na comissao
executiva, e os administradores titulares da comisséo de auditoria, quando esta integre

o conselho de administragao.

Os administradores que nao integram a comissao executiva ndo sao titulares de
fungbes executivas. Contudo, estdo vinculados nos termos do art.° 407 n.° 8 do CSC,
ao dever de vigilancia que, evidentemente, pressupde um controlo da actividade dos
administradores executivos. Nos termos daquela norma, estes administradores estdo
vinculados a provocar a intervencdo do conselho de administracdo, quando tomem
conhecimento de um facto (accdo ou omissdo) susceptivel de provocar um dano a

sociedade, procurando assim evitar a ocorréncia do mesmo.

O dever geral de vigilancia introduz um poder-dever de informacdo. Estes
administradores devem ter acesso a informagdo societaria, informacédo tempestiva e
adequada ao exercicio de funcbes e adoptar mecanismos procedimentais de procura
de elementos sobre a vida da empresa. A informacao é fundamental e instrumental ao

exercicio do dever geral de vigilancia por estes administradores'®.

Os membros da comisséo de auditoria, integrada no conselho de administragéo,
estdo numa especial posicdo. Sao titularidade de fungdes fiscalizacdo e sdo membros

do conselho de administracao.

1% joso Calvéo da Silva, Responsabilidade Civil dos Administradores ndo Executivos, Da Comisséo de Auditoria e do
Conselho Geral e de Superviséo, in A Reforma do Cédigo das Sociedades Comerciais, Jornadas em Homenagem ao
Professor Doutor Raul Ventura (coord. Anténio Menezes Cordeiro e Paulo Camara)...114 a 115.
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A sua diversidade de funcdes, em comparacdo com os administradores executivos,
ndo afasta a aplicacdo dos deveres fundamentais dos administradores aos nao
executivos, pela aplicacdo do art.° 64 n.° 2 do CSC, que prevé que os titulares dos
orgaos sociais com func¢bes de fiscalizacdo devem actuar de acordo com os deveres
de cuidado, empregado elevados padrdes de diligéncia profissional e deveres de

lealdade no interesse da sociedade.

Os membros da comissao de auditoria estdo vinculados a um conjunto de deveres
especificos estabelecidos no art.° 423°-G n.° 1, dos quais destacamos: o dever de
guardar segredo de factos e de informacdes de que tiverem conhecimento em razao
das suas func¢des, sem prejuizo do dever do presidente da comissao de auditoria de
comunicar ao Ministério Publico factos delituosos susceptiveis de serem tipificados
como crimes publicos, conforme resulta do art.° 423 n.° 1 al. d) e n.° 3 do CSC; o
dever de participar nas reunides do conselho de administracdo e de participar nas
reunides da comissdo executiva que aprecie contas do exercicio (respectivamente
art.° 423 n.° 1 al. b) e al. ¢) do CSC). Por outro lado, ao presidente da comissao de
auditoria é consignado um dever especial de vigilancia (art.° 423 n.° 2 e art.° 420- A
ambos do CSC).

A comissdo de auditoria constitui uma forma de proteger a sociedade, na medida
em que contribui para um controlo interno mais eficiente e para uma melhor avaliacao
de riscos, para o efeito devem existir mecanismos eficientes de informagéolog,
sobretudo informagé&o financeira. A comissédo de auditoria desempenha também um

110

papel decisivo na monitorizagdo da administracdo da sociedade -, exercendo uma

funcdo de aconselhamento e de decisdo e uma funcdo de fiscalizacdo e avaliacdo

permanente™*.

Considerando estes factores, o dever de vigilancia, a recolha de
informacg&o sobre o todo societério € decisiva. Neste sentido a art.° 21 n.° 4 do EGP
dispbe que aos gestores publicos ndo executivos sao facultados todos os elementos
necessarios ao exercicio das suas funcées, designadamente, nos aspectos técnicos e
financeiros, bem como uma permanente actualizacdo da situacdo da empresa em

todos os planos relevantes para a realizacdo do seu objecto.

199 3080 Calvéo da Silva, Responsabilidade Civil dos Administradores n&o Executivos, Da Comiss&o de Auditoria e do

Conselho Geral e de Supervisao...pag. 126.

10 Gabriela Figueiredo Dias, Fiscalizacdo de Sociedades e Responsabilidade Civil, Coimbra, Coimbra Editora, 2006,
ag.85.

! Gabriela Figueiredo Dias, Fiscalizagdo de Sociedades e Responsabilidade Civil...pag. 89.
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Os deveres proprios ou especificos dos gestores publicos ndo executivos estéo
previstos essencialmente no art.° 21 do EGP. Nos termos do art.° 21 n.° 2 do EGP, os
gestores publicos ndo executivos devem exercer as suas funcdes com independéncia
oferecendo garantias de juizo livre e incondicional; ndo podem ter interesses negociais
com a empresa, com 0S seus principais clientes e fornecedores e outros accionistas
gue ndo o Estado. Nos termos do n.° 3 os gestores ndo executivos avaliam
continuamente a gestdo da empresa por parte dos demais gestores, com vista a
assegurar a persecucado dos objectivos estratégicos da empresa, a eficiéncia das suas
actividades e a conciliacdo dos interesses dos accionistas com o interesse geral.

Aos gestores publicos ndo executivos sdo especialmente cometidos algumas
incompatibilidades e impedimentos, procurando garantir um maior grau de confianga,
independéncia e transparéncia. Apesar da aplicacdo das mesmas exigéncias dos
gestores publicos executivos, o EGP estabelece algumas incompatibilidades e
impedimentos proprios, tais como: ndo podem exercer qualquer cargo na empresa, de
forma a garantir a sua independéncia, em relacdo aos restantes gestores'*’; nem
podem exercer quaisquer outras actividades em empresas privadas concorrentes do
mesmo sector, 0 que é uma importante forma de defesa dado o nivel de informacéo

que este administrar tem sobre a vida da sociedade'®.

M2 Cfr, Art.2 22 n.° 2 do EGP.
13 Cfr. Art.2 22 n.° 3 do EGP.
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6. A responsabilidade civil dos gestores publicos
6.1. A responsabilidade civil dos administradores

A responsabilidade civil dos administradores é tema de grande relevancia nos
estudos relativos ao governo das sociedades. Ao administrarem um patriménio do
qual, nas mais das vezes néo séo titulares, os administradores assumem um dever de
administrar uma sociedade de acordo com varios interesses. A tutela destes
interesses pressupbe a responsabilizacdo dos administradores, contudo a
responsabilidade recebe também relevancia em sede de cumprimento dos deveres

dos administradores e de averiguagdo da sua conduta no exercicio das suas funcgdes.

Apesar da ndo aplicabilidade directa no ordenamento juridico portugués, a
importancia da responsabilidade dos administradores pode ser melhor compreendida
através do contributo da teoria da agéncia, tipica dos ordenamentos juridicos anglo-
saxonicos. Esta teoria consubstancia-se na relagdo entre os gestores enquanto agents
titulares de fungbes de administracdo de bens alheios e os titulares desses bens ou
interesses, devendo os agents administrarem a sociedade por conta e no interesse

dos accionistas (shareholder primacy)**.

A titularidade de fungfes no conselho de administracdo de uma sociedade andénima
constitui uma actividade auténoma. A autonomia, podendo ser variavel de acordo com
a sociedade é inerente as funcdes dos administradores™'®. O préprio CSC garante a
autonomia dos administradores quando determina que a competéncia para os actos
de gestao é do conselho de administracdo (art.° 405 do CSC) e quando determina que
a assembleia-geral apenas pode deliberar sobre matérias de gestdo a pedido da
administracdo. A autonomia e a liberdade dos administradores, ao estarem incumbidos
da administracdo de um patriménio alheio, determinam um maior grau de
responsabilidade dos administradores'®, como na vida, a liberdade introduz sempre

uma maior graduacao da responsabilidade.

A responsabilidade civil consistindo numa relevante forma de controlo ndo é

totalmente condicionante pois ndo pretende afectar a liberdade de que o administrador

1% pedro Pais de Vasconcelos, Responsabilidade dos Gestores de Sociedades Comerciais, in Direito das Sociedades
em revista, Margo de 2009, Ano |, Vol. 1, pag.12 e 13.

"% pedro Pais de Vasconcelos, Responsabilidade dos Gestores de Sociedades Comerciais...pag.16.

8 pedro Pais de Vasconcelos, Responsabilidade dos Gestores de Sociedades Comerciais...pag.16.
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dispde no exercicio das suas fungdes. A imputacdo de responsabilidade encontra o
seu fundamento na faculdade de prevenir condutas contrarias ao direito e de

sancionar ac¢des ou omissdes provocadoras de um desvalor factual.

A responsabilidade civil dos administradores € de natureza funcional, emerge do
exercicio de fungdes dos administradores e em razdo do seu exercicio. A
multiplicidade de actos dos administradores, a tutela juridica da sociedade, dos
accionistas, dos credores e de terceiros, a imputacdo de um dever de indemnizar
enquanto meio de defesa da sociedade, dos accionistas, dos credores e de terceiros,
por um dano que Ihes tenha sido provocado pela actuacéo ilegal dos administradores,
torna compreensivel a constituicdo de uma obrigacdo de indemnizar para o
ressarcimento de um dano provocado, por ac¢ado ou omissao, no exercicio das suas
fungbes. Como o0 nosso estudo insere-se no ambito das fun¢des dos administradores,
excluimos a analise de eventuais danos provocados a sociedade, aos accionistas, aos

credores e terceiros, fora do &mbito das suas funcdes.

A vinculacdo dos administradores a um conjunto amplo de deveres especificados e
aos respectivos deveres fundamentais, fundamenta a conformacéo de um regime de
responsabilidade civil, susceptivel de garantir a actuagdo dos administradores em
conformidade com tais deveres. Como escreveu Menezes Cordeiro “o administrador
gue, no exercicio das correspondentes fungdes, ndo cumpra os seus deveres e, com

isso, ocasione danos, &, civilmente responsavel.”"’.

O regime juridico da responsabilidade dos administradores previsto no art.° 71 e
seguintes do CSC, combinando influéncias do ordenamento juridico aleméao e francés,
estabelece ao longo do texto um conjunto de normas de natureza substantiva e
adjectiva e um conjunto de diversos tipos de responsabilidade civil. Os diversos tipos
que determinam uma obrigacdo de indemnizar, sdo 0s seguintes: responsabilidade
guanto a constituicdo da sociedade; responsabilidade civil dos administradores para
com a sociedade; responsabilidade para com sdcios e terceiros. O CSC prevé ainda a

imputacao de responsabilidade aos titulares dos 6rgéos de fiscalizacao.

"7 Anténio Menezes Cordeiro, Da Responsabilidade Civil dos Administradores das Sociedades Comerciais...pag. 19.
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6.2. A responsabilidade civil dos gestores publicos

A responsabilidade civil dos gestores publicos vem prevista na art.° 23 do EGP.
Este preceito consagra a imputacdo, ao gestor publico, de trés formas de
responsabilidade: civil, criminal e financeira. Do objecto do nosso estudo estéo
excluidas a responsabilidade financeira e criminal. Concentremos, pois, 0 NosSso
esfor¢co na analise da responsabilidade civil dos gestores publicos. Responsabilidade
civil que ndo afasta o regime da cessac¢éo de fungdes do gestor publico, por demisséo
ou por dissolucdo do conselho de administracdo, podendo ambas as situa¢des ocorrer

em simultdneo com a imputag&o de responsabilidade civil aos administradores.

O EGP nédo regula directamente a matéria da responsabilidade civil dos
administradores das empresas do SEE. Remetendo o tratamento desta matéria para a
lei geral, incluindo o CSC (art.° 23 e art.° 40, ambos do EGP). Desta forma aplicam-se
aos gestores publicos as normas de responsabilidade civil constantes do art.® 71 e

seguintes do CSC.

A aplicacdo aos gestores publicos da globalidade do regime da responsabilidade
civil dos administradores, ou ndo, terd de ser analisada a luz dos mesmos critérios
com que se afere da aplicabilidade ou ndo aplicabilidade dos deveres dos

administradores, previstas no CSC, aos gestores publicos (conforme referido).

As normas de responsabilidade civil dos administradores constantes do CSC, nao
devem ser aplicadas aos gestores publicos acriticamente, devendo ser averiguado
caso a caso, se tal aplicacdo é pertinente e adequada. Do exposto resulta que dos
tipos de responsabilidade imputaveis aos administradores, apenas nao é aplicavel a
responsabilidade civil quanto a constituicdo da sociedade, nos termos do art.° 71 do
CSC, por forca das regras especiais da mesma e pela natureza da respectiva

constituicao.

O que referimos para a importancia da responsabilidade civil dos administradores
de sociedades andnimas privadas €, na mesma medida, aplicavel aos gestores
publicos, mesmo considerando as especificidades do exercicio da fungéo accionistas
por entidades publicas, nomeadamente o Estado e a menor dispersdo do capital. A
responsabilidade dos administradores das empresas do SEE recebe também uma

especial atencdo pelo facto de se proteger o interesse publico, para além dos
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interesses dos accionistas privados e dos interesses de outras partes relacionadas

com a empresa.
6.2.1. Aresponsabilidade civil para com a sociedade

O regime da responsabilidade dos administradores perante a sociedade esta
regulado no art.° 72 do CSC. Dispbe o n.° 1 do preceito que os administradores
respondem pelos danos causados a sociedade, por actos ou omissdes praticados com
pretericdo dos deveres legais ou contratuais, salvo se provarem que procederam sem

culpa.

Como vimos, a responsabilidade dos administradores, independentemente do tipo,
€ sempre funcional ou seja tem lugar no ambito de danos provocados no exercicio das
suas funcdes e por causa delas. Se o administrador provocar um dano, fora do ambito
das suas funcdes, aplicar-se-4& o regime geral da responsabilidade civil extra-
contratual, previsto no art.° 483 e seguintes do CC que constitui uma das fontes

principais das obrigagoes.

A responsabilidade perante a sociedade é de natureza contratual*®. O que é
confirmado pela presuncdo de culpa (art.° 799 n.° 1 do CC). E uma responsabilidade
subjectiva e obrigacional''®. Responsabilidade obrigacional que resulta da relac&o
contratual entre os administradores e a sociedade, ndo entre estes e 0s accionistas
(notamos que a sociedade ndo se confunde com os proprietarios). Assim, enguanto
gque entre 0s accionistas e a sociedade se estabelece uma relagéo directa, a relacdo

gue se estabelece entre os administradores e o0s accionistas €é indirecta.

O art.° 72 n.° 1 enumera 0s pressupostos da obrigacédo de indemnizar: facto (accdo
ou omiss&o), ilicitude, culpa, dano, nexo de causalidade entre o facto e o dano'®. A
imputagcdo de uma obrigacdo de indemnizar exige a existéncia cumulativa destes

pressupostos, o que implica uma breve incursao pelos mesmos.

18 \/er 0 Acordao do STJ de 03-02-2009 (Paulo S4).

% pedro Pais de Vasconcelos, Responsabilidade Civil dos Gestores de Sociedades Comerciais...pag. 21, Anténio de
Menezes Cordeiro, Da Responsabilidade dos Administradores das Sociedades Comerciais...pag. 493.

120 A responsabilidade dos administradores para com a sociedade pressupde a existéncia dos seguintes pressupostos:
facto, ilicitude, culpa, dano, nexo de causalidade, ver o Acérddo do TRL de 2 de Outubro de 2008 (Sousa Pinto).
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O primeiro destes pressupostos é tratar-se de um facto que pode consistir numa
accdo ou numa conduta omissiva'?, praticado por um agente determinado, ou seja,

pelo administrador.

O juizo de ilicitude decorre da violagcdo dos deveres legais ou estatutarios dos
administradores. J& dedicamos uma parte do nosso estudo aos deveres fundamentais
e especificos dos administradores e aos deveres dos gestores publicos previstos no
EGP. O incumprimento destes deveres é susceptivel de gerar um juizo de ilicitude.
Para uma melhor compreensdo da questdo pretendemos contribuir com alguns
exemplos que podem gerar um juizo de ilicitude: incumprimento de dever de néo
exercer uma actividade concorrente; incumprimento dos deveres de cuidado;
incumprimento dos deveres de lealdade; dever de actuar de acordo com as decisdes
dos accionistas; dever de guardar sigilo profissional. A ilicitude decorre do desvalor da
conduta do administrador que actua ou omite um acto com pretericdo dos deveres

referidos.

Para além do juizo de ilicitude, para que haja responsabilidade dos
administradores, é necessario que estes tenham procedido com culpa. Requer-se
assim um juizo de censura da conduta dos administradores. Feita a prova da violacao
dos deveres dos administradores (a qual cabe a sociedade), o administrador tera de
provar que a sua conduta ndo é merecedora de um juizo de censura. E este o

resultado préatico da presuncéo de culpa dos administradores, prevista no art.° 72 n.°
1122.

O quarto pressuposto da obrigacao de indemnizar é a existéncia de um dano. O
dano representa uma perda no patriménio da sociedade ocasionada no quadro da
administracdo da empresa. Para aferir da existéncia de um dano e do respectivo valor
deve ser comparada a situagcdo em que encontra a sociedade apés o acto lesivo e a
situacdo em que a sociedade se encontraria se ndo tivesse ocorrido tal acto'?®. O dano

abrange ndo apenas o lucro cessante, composto pelos beneficios que a sociedade

2L Cfr. Art. 2486 do CC.

22 pedro Pais de Vasconcelos, Responsabilidade Civil dos Gestores das Sociedades Comerciais...pag.24, Paulo
Olavo Cunha, Direito das Sociedades Comerciais...pag. 719.

128 jodo de Matos Antunes Varela, Direito das Obrigagées em Geral, Vol. | 102 Edicdo, Coimbra, Almedina, 2000,
pag.599.
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deixou de obter com a lesdo, mas também os danos emergentes, ou seja, o valor do

prejuizo causado, conforme o disposto no art.° 564 n.° 1 do CC*%.

O dano é resultado de um facto. Para que seja imputada responsabilidade ao

7

administrador € necessario que haja um nexo de causalidade, os danos devem ter

como causa adequada um facto provocador de um dano & sociedade'®

, a lei exige a
existéncia de um nexo casualidade entre o facto e o dano'®®. Nao estamos em sede do
debate sobre as teorias relativas ao nexo de causalidade. Refira-se contudo, que o
art.° 71 n.° 1 do CSC, aproxima-se da teoria da causalidade adequada. Para que haja
nexo de causalidade entre os factos e os danos é necesséario que os factos sejam

causa adequada dos danos provocados a sociedade®’,

N&o estando preenchidos qualquer dos pressupostos do art.° 72 n.° 1, ndo ha
imputacdo ao administrador de uma obrigacdo de indemnizar'®, isto ¢, ndo se lhe

atribui responsabilidade.

A responsabilidade civil do administrador é também excluida quando, nos termos
do art.° 72 n.° 3 do CSC, o administrador ndo tenha participado numa determinada
deliberacdo ou tenha votado vencido, desde que, no dltimo caso tenham lavrado no
prazo maximo de cinco dias a sua declaragdo de voto perante o 6rgdo de fiscalizacao,
se existir, notario ou conservador. Se um determinado administrador ndo exercer o seu
direito de oposicdo quando estava em condicbes de o exercer, responde
solidariamente pelos actos que poderia ter-se oposto (art.° 72 n.° 4 e art.° 73 ambos do
CSC). Também ndo é responsavel o administrador ou os administradores quando o
facto assenta em deliberacdo dos accionistas, ainda que anulavel (art.° 72 n.° 5 do
CSCQ).

A responsabilidade dos administradores é solidaria, nos termos do art.° 73 n.° 1 do
CSC. Contudo os administradores tem direito de regresso sobre os restantes, na

medida das respectivas culpas, nos termos do art.° 73 n.° 2 do CSC.

24 Jodo de Matos Antunes Varela, Direito das Obrigagdes em Geral, Vol. Il, reimp. da 72 Edicdo de 1997, Coimbra,

Almedina, 2001.

125 Anténio Fernandes de Oliveira — Responsabilidade Civil dos Administradores in Cédigo das Sociedades Comerciais
e Governo das Sociedades (obra colectiva), Coimbra, Almedina, 2008, pag. 283

126 Art. 563 do CC.

27 Anténio Fernandes de Oliveira, Responsabilidade Civil dos Administradores... pag. 283

28 Jorge Manuel Coutinho de Abreu, Responsabilidade Civil dos Administradores de Sociedades, Coimbra,
IDET/Almedina, pag. 48.
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Uma breve nota final para sublinhar que a responsabilidade dos administradores é
individual. Por exemplo, se o 6rgédo fosse responsabilizado, enquanto colectivo, um
administrador ndo poderia ver excluida a sua responsabilidade nos termos do art.° 72

n.° 3 do CSC, mesmo que tenha votado vencido.
6.2.1.1. A business judgment rule

A reforma de 2006, sob proposta da CMVM, introduziu na nossa legislacdo a
business judgment rule, normativamente plasmada no art.° 72 n.° 2 do CSC. Este
preceito prevé a exclusdo de responsabilidade dos administradores quando os
mesmos provarem que actuaram em termos informados, livres de qualquer interesse

pessoal e segundo critérios de racionalidade empresarial.

Os principios da business judgment rule consagram a exclusé@o da responsabilidade
dos administradores mesmo que a decisdo revele pouca eficacia ou, até, seja
potencialmente danosa'®. E relevante para o desenvolvimento da actividade societaria
gue os administradores tenham a ambig¢éo de tomar decisGes de risco. Assim sendo,
os principios da business judgment rule afastam o escrutinio pelos Tribunais do mérito

da gestao'®

, garantindo um certo grau de liberdade aos gestores nas decisfes que
tomam, sobretudo, naquelas que apresentam um nivel maior de risco (aumentando-se
a autonomia da gestdo). Procura-se evitar que o juiz tenha apenas em consideragéo
os resultados de uma determinada decisdo, o que teria como consequéncia uma
atitude negativa do administrador face ao risco, derivada da sua potencial
responsabilizagdo. A business judgment rule pretende “ eximir os administradores de
responsabilidade, ainda que a administracdo exercida ndo tenha conduzido a
resultados positivos e possa ter-se revelado especialmente danosa para os interesses

da sociedade.”*.

Os principios da business judgment rule tém origem na jurisprudéncia norte-

americana, a sua inclusdo no CSC foi proposta pela CVMV. Contudo, estes principios

Manuel A. Carneiro de Frada, A Business Judgment Rule no Quadro Dos Deveres Gerias dos

Administradores...pag.79

%0 paulo Camara, O Governo das Sociedades e a Reforma do Cédigo das Sociedades Comerciais...pag. 45

31 Manuel A. Carneiro de Frada, A Business Judgment Rule No Quadro Dos Deveres Gerais Dos Administradores...
pag. 79.
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ja eram conhecidos do direito Portugués, quer pela doutrina’®, quer pela

jurisprudéncia®.

Apesar de diversas fontes, é geralmente aceite que, 0s pressupostos da business
judgment rule sdo os seguintes: os processos de decisdo exigem uma decisao
consciente, de acordo com um determinado processo; o mérito de uma determinada
decisdo ndo deve estar condicionado por um interesse pessoal na mesma; o
administrador anteriormente a qualquer decisé&o deve recolher um grau de informacéo
adequado que possibilite uma tomada decisdo'*. Como ja foi referido, a influéncia
norte-americana € relevante, se considerarmos, o0s Principles of Corporate
Governance da American Law Institute, o n.° 4.01 propbe o0s seguintes trés
pressupostos da business judgment rule: o administrador ndo deve ter um interesse na
matéria objecto da decisdo, ou seja, deve estar livre de conflitos de interesse; o
administrador deve estar informado sobre a matéria a decidir; o administrador deve
tomar uma determinada decisédo convicto de que esta € racionalmente a melhor para a

sociedade.

O art.® 72 n.° 2 do CSC, determina a exclusdo da responsabilidade civil dos

administradores, se verificados cumulativamente os seguintes pressupostos:
a) Os administradores tém de provar que actuaram de uma forma informada

O administrador deve recolher, ao longo do processo de decisdo, um quadro
informativo, o mais completo e adequado possivel as caracteristicas concretas de
cada decisdo, devendo portanto, a informacédo recolhida atender a matéria concreta,
objecto da decisdo. Trate-se no essencial, de um processo adequado de recolha de
dados. O processo de recolha de informacdo depende de um amplo processo de
recolha de dados pelo administrador e de um conhecimento real da sociedade que

administra.

32 Anténio Menezes Cordeiro, Responsabilidade Civil dos Administradores de Sociedades Comerciais, pag. 523, Jodo
Soares da Silva, Responsabilidade Civil dos Administradores de Sociedades: Os Deveres Gerias e os Principios de
Corporate Governance, in ROA, Ano 57, Il, Abril, 1997, pag. 625.

133 Sentenca da 3.2 Vara Civel de Lisboa de 27.10.2003. Pedro Caetano Nunes, disponivel em Pedro Caetano Nunes,
Corporate Governance...pag. 9 e seg.

B4 Ricardo Costa, Responsabilidade dos Administradores e Business Judgment Rule, in Reformas do Cdédigo das
Sociedades (obra colectiva), Coimbra, Almedina/IDET (n.° 3 da colecgdo Col6quios), 2007, pag. 57.
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b) Deciséo livre de qualquer interesse pessoal

Na circunstancia de os administradores tomarem parte de uma decisdo, sobre uma
determina matéria na qual tenham um conflito de interesse, e que por via disso,
prejudiguem directa ou indirectamente a sociedade, ndo € aplicavel o business
judgment rule, ou seja, a responsabilidade civil dos administradores ndo é excluida

nos termos do art.° 72 n.° 2 do CSC.
c) Segundo critérios de racionalidade empresarial

Para tomar uma decisédo o administrador escolhe uma opc¢éo, de entre um quadro,
por vezes pouco amplo de opcgdes, o que pressupde uma actuacdo segundo critérios
de racionalidade empresarial. Contudo, 0 pressuposto da racionalidade empresarial
ndo pode ser interpretado de forma literal, fundamentalmente porque dificultaria a
prova e porque seria o tribunal a decidir o mérito da decisdo (o que vai em sentido
contrario aos principios da business judgment rule). Por isso, este pressuposto deve
ser interpretado de forma restritiva, assim sendo, o administrador terd de provar
apenas que a sua actuacdo nao foi irracional™°. A irracionalidade “ surge se a deciséo
se torne tdo incompreensivel que ndo pode deixar de se colocar fora da fronteira
permitida & autonomia dos administradores para responder a uma dada situagéo”°.
Parece-nos que a racionalidade da decisdo deve assegurar um certo grau de
razoabilidade. O grau de razoabilidade da decisdo pode ser variavel, o que nao é

aceitavel € uma decisao fora do ambito da razao.

A conjugacdo don.° 1 e do n.° 2 do art.° 72 do CSC, implica compreender a que titulo
€ afastada a responsabilidade se verificados os pressupostos do n.° 2. Ou seja, se a

responsabilidade é afastada a titulo de excluséo de ilicitude ou de culpa.

S&o conhecidas, no ambito da responsabilidade civil (e da criminal, por exemplo), um
conjunto de causas que determinam a exclusdo da ilicitude ou do juizo de censura
(culpa) da conduta do agente. E desta questio que nos ocuparemos nas seguintes

linhas.

%5 Jorge Manuel Coutinho de Abreu, Responsabilidade Civil dos Administradores de Sociedade... pag. 45 a 47

1% Ricardo Costa, Responsabilidade dos Administradores e Business Judgment Rule...pag. 84
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O que o art.° 72 n.° 2 do CSC concretiza ndo € mais do que uma exclusdo da
responsabilidade se for provado que o administrador tomou uma decisdo de acordo

com um processo adequado™’

, OU seja, de acordo com 0s pressupostos previstos no
art.° 72.° n.° 2 do CSC. Para o ordenamento juridico portugués a administracao €&
sindicavel jurisdicionalmente de acordo com os parametros do art.° 64 n.° 1 do CSC,
apenas se excluindo a responsabilidade ao abrigo do art.® 72 n° 2 do CSC'®.
Atendendo as manifestacdes da business judgment rule, o art.° 72 do CSC pretende
excluir um juizo de ilicitude sobre a conduta dos administradores. Nao esta em causa
um desvalor ou uma censura da conduta do agente, o que esta em debate é o
cumprimento ou incumprimento dos deveres dos administradores, sobretudo os de
cuidado e se na tomada de decisdo o administrador actuou de acordo com um
processo adequado, cumprindo os seus deveres e se demonstrou um comportamento
de acordo com as manifestacbes do art.° 72 n° 2 do CSC. Nestes termos
consideramos que o art.° 72 n.° 2 prevé um conjunto de critérios de exclusdo de

ilicitude.

A business judgment rule apresenta-se também como uma norma de
comportamentos, que ao serem verificados excluem a responsabilidade civil dos
administradores. A business Judgment rule é um reflexo dos deveres fundamentais dos
administradores, sobretudo do dever de cuidado. Desta forma o art.® 72 n.° 2 afasta a
responsabilidade dos administradores, por via de um conjunto de pressupostos que a
ndo serem observados determinam a sua conduta como ilicita; ilicitude essa com
fundamento num comportamento contrario a um conjunto de valores tutelados pela
ordem juridica™®. Por fim, tenha-se em conta que, uma vez excluida a ilicitude, a

discussdo da existéncia (ou ndo) da culpa deixa de fazer sentido™*.

Uma outra questao relevante € a de saber se o art.° 72 n.° 2 se aplica a outras
formas de responsabilidade civi. O espago “normal’ deste debate € o da
responsabilidade dos administradores perante a sociedade. O que resulta do facto da
norma se encontrar, num plano sistematico, no artigo relativo a responsabilidade do
administrador para com a sociedade. Atendendo as restantes formas de
responsabilidade civil conclui-se pela aplicacdo da business Judgment rule, conforme

resulta do art.° 78 n.° 5 do CSC (responsabilidade para com os credores sociais) e do

37 paulo Camara, O Governo das Sociedades e a Reforma do Cddigo das Sociedades Comercias...pag. 50.
% Manuel A. Carneiro de Frada, A Business Judgment Rule... pag. 84
¥ Ricardo Costa, Responsabilidade dos Administradores e Business Judgment Rule... pag. 75.

0 Ricardo Costa, Responsabilidade dos Administradores e Business Judgment Rule... pag. 77.
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art.° 79 do CSC n.° 2 (responsabilidade para com o0s soécios terceiros) que remetem
expressamente para o art.° 76 n.° 2 do CSC (entre outras normas aplicaveis por

remissao).

O art.® 72 n.° 2 do CSC fundamenta-se numa actuacao livre do administrador, ndo
estando sujeito a ordens e a instru¢bes conformadores da sua actividade, ou seja, o

administrador ndo é um mero executante de ordens'*

. Quando ha deveres especificos
ndo ha liberdade de actuacédo, séo vinculos concretos, ndo susceptiveis a aplicabilidade
do art. 72 n.° 2 do CSC. Em relacdo as deliberacdes das assembleias-gerais devem
ser analisadas concretamente de acordo com ambito e o objecto das suas deliberagdes.
Os deveres de cuidado ja sdo animados por um certo grau de discricionariedade dos
administradores, sobretudo na forma como os respeitam, assim como, 0 cumprimento

dos pressupostos do art.° 72 n.° 2 nascem da liberdade de actuacdo do administrador.

Como o art.® 72 n.° 2 pressupde liberdade e autonomia de actuagdo do gestor,
surge a questdo sobre a sua aplicabilidade aos gestores publicos. O critério
determinador da resposta encontra-se na sua liberdade de actuacéo, na sua autonomia

e no eventual condicionamento do exercicio da sua actividade.

Como ja referimos, os gestores publicos estao vinculados aos deveres fundamentais
dos administradores (art.° 64 n.° 1 do CSC) e no ambito do art.° 72 n.° 2 aos deveres de
cuidado, estando por isso, vinculados as normas de conduta implicitamente previstas no
art.° 72 n° 2 do CSC. O proprio EGP estabelece regras de conduta destes
administradores que devem ser cumpridas para aplicacdo do art.° 72 n.° 2 do CSC. O
gestor publico estad vinculado a avaliar e gerir os riscos inerentes a actividade da
empresa (art.° 5 al. d do EGP), o que implica discricionariedade da sua actuacao,
liberdade e autonomia de gestdo. As especificidades da funcao accionista do Estado, ou
de outra entidade publica, as orientacdes estratégicas emanadas pelo Governo,
condicionam relativamente a liberdade de actuacédo do gestor publico mas ndo de uma

forma que afaste a liberdade e autonomia do gestor publico.

A liberdade de actuacdo do administrador apresenta-se também como positiva na
medida em que as sociedades andnimas, para além de prosseguirem finalidades

motivadas pela sua integracdo no SEE e o interesse publico, tém interesses comerciais

! Ricardo Costa, Responsabilidade dos Administradores e Business Judgment Rule... pag. 67.
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préprios, o que torna evidente a importancia da autonomia dos gestores publicos e do

risco inerente as suas decisoes.
6.2.3. Aresponsabilidade civil para com os accionistas e terceiros

Nos termos do art.° 79 n.° 1 do CSC, os administradores respondem nos termos
gerais, pelos danos que directamente causaram aos accionistas e a terceiros no
exercicio das respectivas fungbes. Como vimos, a responsabilidade civil dos

administradores € funcional, isto é, decorre das fun¢des que o administrador exerce.

A responsabilidade civil perante os accionistas e terceiros é uma responsabilidade
delitual™®. Por um lado, ndo ha uma relacdo contratual entre o administrador e os
accionistas e entre aquele e terceiros, por outro lado, nao ha presuncéo de culpa dos
administradores e por ultimo quando o art.° 79 n.° 1 do CSC remete para o art.° 76 do
CSC exclui dessa remissdo o n.° 2 daquele artigo, que como vimos consagra a

responsabilidade contratual dos administradores perante a sociedade.

A relacdo que se estabelece entre os administradores e os accionistas ndo € de
natureza obrigacional. Numa perspectiva juridica ndo ha um relacionamento directo
entre os accionistas e os administradores, apesar de existir uma relagdo natural entre
ambos, contudo nesta sede o que releva € a relagdo juridica. Nestes termos a
responsabilidade perante os administradores é de natureza delitual regendo-se pelo
art.® 483 e seguintes do CC**,

Outra questdo relevante é a de saber porque danos sdo os administradores

responsaveis perante 0os accionistas e terceiros.

De acordo com o art.° 79 n.° 1 do CSC, conforme referido, os administradores
respondem para com 0S accionistas e terceiros, por danos que directamente, lhes
causem (no exercicio das respectivas funcdes), ou seja por danos directos. Os danos
directos constituem danos provocados directamente no patrimonial dos accionistas ou
de terceiros sem intervencédo da sociedade, ao contrario dos danos indirectos que séo

danos provocados a sociedade e que prejudicam 0s accionistas ou terceiros.

142 yver Acorddo do STA de 23-05-2002 (Abel Freira).
% pedro Caetano Nunes, Responsabilidade Civil dos Administradores Perante os Accionistas...pag. 37.
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As condutas que podem provocar danos nos accionistas podem ser de natureza
diversa, constituem exemplos: o ndo cumprimento do art.° 294 do CSC, que exige o
cumprimento do dever de executar a deliberacdo de distribuicdo dos resultados da
empresa; o ndo cumprimento de deliberacbes da assembleia-geral; a prestacdo de
informacfes falsas aos accionistas; a elaboracdo de relatério de gestdo e balanco
errado. J4 a responsabilidade perante terceiros corresponde a uma conduta lesiva do
patrimoénio de sujeitos ndo titulares de participagdes sociais. Exemplos de possiveis
danos provocados a terceiros sdo 0s seguintes: a violacdo de direitos de
personalidade de terceiros; a violacao de direitos de autor ou da propriedade industrial.

Como referido, quer perante accionistas, quer perante terceiros, a responsabilidade
é delitual, aplicando-se o regime previsto e regulado nos art.° 483 do CC. A aplicacédo
deste regime implica a verificacdo dos pressupostos de imputacdo da obrigacdo de
indemnizar nos termos do art.° 483 n.° 1 do CC. Para a constituicdo da obrigacdo de
indemnizar tera de ocorrer um facto ilicito, a violagdo de um de um direito (de outrem)
ou a violacdo de norma destinada a proteger interesse alheio. A primeira pretende
proteger direitos absolutos, jA a segunda modalidade de ilicitude pretende tutelar
interesses privados que se encontrem no ambito de proteccdo da norma, esta,

pretende evitar um tipo concreto de danos.

Neste lugar, aplicando-se o regime descrito, cabe ao lesado a prova dos factos

constitutivos da obrigagéo de indemnizar, conforme o art.° 487 n.° 1 do CC.

No ambito de uma sociedade de capitais publicos a responsabilidade civil perante
accionista releva para a tutela dos accionistas privados, nos termaos referidos, e para a
tutela do accionista publico. Os danos que o Estado possa eventualmente sofrer
seguem este regime, o que exige conciliacdo com o regime de responsabilidade
financeira. A entidade que exerce os direitos accionistas publicos, nesta sede é

equiparavel aos accionistas privados, aplicando-se as regras previstas no CSC.
6.2.4. Aresponsabilidade civil perante os credores sociais
O regime de responsabilidade perante os credores da sociedade esta consagrado

no art. 78 do CSC. Estamos perante uma responsabilidade delitual*** (art.> 483 n.° 1

do CC), pois ndo existe um vinculo juridico entre os credores e os administradores da

144 Anténio de Menezes Cordeiro, Responsabilidade Civil dos Administradores das Sociedades Comerciais, pag. 495.
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sociedade’®. Relevante neste &mbito, é o vinculo juridico que existe entre a sociedade

e os credores. E este vinculo que justifica as pretensées do credor.

Ao abrigo do art.° 78 n.° 1 do CSC, os administradores respondem para com 0s
credores sociais quando pela inobservancia das disposicbes legais ou contratuais
destinadas a proteccdo dos credores, o patrimonio social se torne insuficiente para a
satisfacdo dos respectivos créditos. Nos termos do art.° 78 n.° 1 do CSC, quando ha
responsabilidade directa dos administradores para com 0s credores, estes podem
exigir uma indemnizacdo de forma auténoma'*®®, ainda que, pelos mesmos factos os
administradores possam ser condenados a indemnizar a sociedade em sede de
responsabilidade civil perante a sociedade. Diferente desta responsabilidade dos
administradores perante os credores sociais € a accdo sub-rogatéria prevista no art.°
78 n.° 2 do CSC e que consiste na possibilidade dada aos credores de exercer o
direito de indemnizacdo de que a sociedade seja titular, nos termos do art.° 606 e

seguintes do CC.

A aplicabilidade de uma obrigacdo de indemnizar aos credores emerge da violagéo
de uma norma ou de um dever contratual destinado a tutelar os direitos dos credores e
de um dano provocado & sociedade. Este dano consiste numa diminuicdo do
patrimonio social que torne impossivel a satisfacdo pela sociedade dos direitos de
crédito dos respectivos titulares activos**’. Nos casos em que o patriménio da
sociedade for suficiente para satisfazer os direitos do credor, é a sociedade que
responde. Se nestas circunstancias existir um dano a sociedade o administrador

responde nos termos da responsabilidade civil perante a sociedade.

A responsabilidade civil dos administradores perante os credores sociais &, por
remissao do art.° 78 n.° 5 do CSC, aplicavel, o art.° 72 com a exclusédo do n.°1 e o art.°
73, todos do CSC.

% Tania Meireles da Cunha, Responsabilidade dos Gestores de Sociedades Perante os Credores Sociais, a Culpa na
Responsabilidade Civil e Tributaria...pag. 64.

8 Jorge Manuel Coutinho de Abreu, Responsabilidade Civil dos Administradores das Sociedades. ..pag.69.
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6.3. A responsabilidade civil dos gestores publicos ndo executivos

Excluida do a&mbito do nosso estudo a responsabilidade dos membros do conselho
fiscal e do revisor oficial de contas, passamos agora a analise da responsabilidade civil

dos gestores publicos ndo executivos.

Os membros do conselho de administracdo que ndo integram a comisséo executiva
assumem uma dupla funcdo: sdo membros de um 6rgédo de gestdo e assumem uma
funcdo de controlo dos gestores executivos'*®. De acordo com as funcdes dos
gestores ndo executivos, estes sdo responsaveis quando ndo cumprirem o dever de
vigilancia e, tendo tido conhecimento de actos ou omissdes dos gestores executivos
prejudicais para a sociedade, accionistas, terceiros e credores, ou do propésito de os
praticar, ndo tenham provocado a intervencdo do conselho de administracdo para
tomar as medidas adequadas.

Fora destas situagbes estes administradores ndo respondem pelos danos
provocados a sociedade, aos accionistas, aos terceiros e aos credores®®. No caso de
nao cumprimento do dever de vigilancia ou do dever de comunicar ao conselho de
administracdo a ocorréncia ou potencial ocorréncia de actos ou omissfes que possam
provocar um dano a sociedade, e se for provado que o dano nao teria acontecido, no
caso de cumprimento das suas funcdes, os administradores ndo executivos

respondem solidariamente, nos termos do art.° 81 n.° 2 do CSC.

Os administradores ndo executivos designados para a comissao de auditoria estdo
afastados de funcdes executivas (art.° 423-B n.° 3 do CSC), sendo-lhes confiada a

funcgéo de fiscalizagéo da sociedade, nos termos do art. 423-F do CSC.

Enquanto fiscalizadores, os gestores publicos ndo executivos estédo vinculados as
regras relativas a responsabilidade dos membros do 6rgdo de fiscalizacdo, nos termos
do art.° 81 do CSC.

O art.° 81 n.° 1 do CSC remete para os restantes preceitos da responsabilidade dos
administradores. Esta remissdo deve ser analisada de forma cautelosa, com efeito,

deveres que vinculam fiscalizadores e administradores apresentam algumas

8 Jodo Calvéo da Silva, Responsabilidade Civil dos Administradores nao Executivos...pag. 115.
%3080 Calvéo da Silva, Responsabilidade Civil dos Administradores néo Executivos...pag. 116.
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distingcdes. Enquanto fiscalizadores estes administradores estdo vinculados ao dever
de vigilancia, respondendo nos mesmos termos dos membros ndo executivos do
conselho de administracdo. Contudo, os deveres de vigilancia sdo mais amplos do que
0 consagrado no art.° 407 n.° 8 do CSC. Para além deste preceito, 0s gestores ndo
executivos estdo vinculados aos respectivos deveres de fiscalizacdo, o que pode
eventualmente determinar a responsabilizacdo por violacdo dos mesmos, dado o seu
especial papel de monitorizacdo e controlo da gestdo. A sua responsabilizacdo nos
termos do art.° 81 n.° 1 do CSC ¢é acrescida pelos seus deveres decorrentes dos
poderes de fiscalizagéo da comisséo de auditoria™°.

Para além desta responsabilidade acrescida, os membros da comisséo de auditoria
respondem solidariamente, por actos ou omissdes dos administradores executivos, no
desempenho das suas fun¢des, quando o dano se néo teria produzido se os membros
da comisséo de auditoria tivessem cumprido as suas fungdes de fiscalizagédo (art.° 81
n.° 2 do CSC). E uma responsabilidade por culpa pelo ndo cumprimento dos deveres e

nao uma responsabilidade objectiva.

Como referimos, os membros da comissao de auditoria sdo membros do conselho
de administracdo, o que, pode sugerir algumas duvidas. Estes membros tém como
fung&o o aconselhamento, o controlo e a fiscalizagdo dos administradores executivos.
Por outro lado participam nas reunifes do conselho de administragéo, participando nas
deliberacdes sobre matéria ndo susceptivel de ser delegada, ou seja, sé&o

administradores e fiscalizadores.

A funcdo essencial da comissdo de auditoria € de vigilancia. Por isso, 0s seus
membros respondem por culpa in vigilando, considerando que o dever de vigilancia
dos administradores ndo integrados na comissdo executiva € nesta sede alargado. A
sua participacao nas reuniées do conselho de administracdo deve ser compreendida a
luz das caracteristicas proprias da sua funcéo, ou seja, pelo nao exercicio de funcdes

executivas.

Mesmo que considerando o conselho de administragdo, integrado por uma
comissao de auditoria (que é autbnoma), como um 6rgdo unitario, os administradores

ndo executivos ndo podem ser responsabilizados por danos provocados pelos

1% 300 Calvéo da Silva, Responsabilidade Civil dos Administradores nao Executivos...pag. 126 a 127.
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restantes administradores em virtude das suas fun¢des executivas, desde que tenham

cumprido o dever de vigilancia.
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7. Conclusbes

O nosso estudo permite chegar a um conjunto amplo de consideracBes que

pretendemos sistematizar nos seguintes aspectos:

1. A crescente importancia dos temas de corporate governance suscita um cada
vez maior nimero de problemas a que o legislador tem procurado responder

antes de mais no ambito do sector privado.

2. A importancia desta matéria fez nascer, no ambito do Estado, a necessidade
de adopc¢ao de boas praticas de governo das sociedades para o sector publico,
0 que tem sido feito mediante uma éptica de aproximacao ao sector privado.

3. A intencdo do legislador é de, sobretudo através da aplicacdo (ao sector
publico) das normas de direito das sociedades, permitir uma gestdo mais
flexivel das empresas publicas (homeadamente de sociedades anénimas de
capitais publicos) considerando as caracteristicas da empresa publica. Este
aspecto é visivel nos varios modelos de gestdo e administragdo da empresa

publica.

4. A aproximagdo do regime dos deveres dos gestores publicos aos dos
administradores privados torna evidente que os deveres de conduta de uns e
outros sdo, na globalidade, equivalentes. De facto, e apesar de algumas
diferencas inerentes a titularidade publica de capitais, a funcdo do gestor

publico € idéntica a funcdo dos administradores de sociedades privadas.

5. O regime de responsabilidade civil dos gestores publicos, apresentando
algumas distincbes, é na globalidade, (também ele) idéntico ao regime
aplicavel aos administradores privados. Como diferenca principal apontamos a
nado aplicacdo aos gestores publicos da responsabilidade pela constituicdo da

sociedade (aplicavel aos administradores privados).

6. Por outro lado, a aplicagédo, aos gestores publicos, dos principios da business
judgment rule permite uma melhor administracéo por parte dos mesmaos, o que,

em tese, é benéfico para as sociedades que administram.
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7. Um regime eficaz de responsabilidade civil dos gestores publicos tem como
objectivo principal a defesa do interesse publico. E isto porque a
responsabilizacdo dos gestores publicos vai permitir ndo sé uma melhor
conduta dos mesmos na gestao das empresas publicas e vai também permitir

melhores resultados de acordo com o objectivo do bem-estar.
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