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1. Mais uma vez o art. 722, 2, do CSC em didlogo com o art. 64%,1,do CSC

Nao ¢ de agora — num trilho que foi igualmente calcorreado pelo nosso ho-
menageadol — que dedico ateng¢do a dinamica interpretativa do art. 729, 2,
do Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC). Esta foi uma norma inovado-
ramente introduzida pela reforma de 2006 (DL 76-A/2006, de 29 de Marco)
do CSC, enquanto consagra¢io (mais ou menos plena) da business judgment
rule (BJR), no ambito da disciplina da responsabilidade dos administradores

* O texto integra-se nas actividades da Area de Investigagio Responsabilidade Social das Empre-
sas do Instituto Juridico da Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra (Investigador
Coordenador: Prof. Doutor J. M. Coutinho de Abreu; FCT: UIDB/04643/2020).

Foi originariamente publicado no Liber Amicorum em Homenagem ao Professor Doutor Pedro
Pais de Vasconcelos (https://www.revistadedireitocomercial.com/).

! PEDRO PA1s DE VASCONCELOS, “Responsabilidade civil dos gestores das sociedades comer-
ciais”, DSR, Vol. 1,2009, pags. 11 e ss (em esp. 16-25, 30-32), e “Business judgment rule, deveres de
cuidado e de lealdade, ilicitude e culpa e o artigo 64.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais”,
DSR, Vol. 2,2009, pags. 41 e ss.
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e gerentes das sociedades comerciais e, portanto, em interac¢ao com o
art. 6449, 1, do mesmo CSC?2.

Estamos perante uma causa de exclusio de responsabilidade perante a sociedade
(prevista no art. 72¢, 1)%, por via da justificagio da ilicitude e, consequencialmente,
da culpa (presumida, de acordo com a parte final desse normativo), por actos
e omissoes dos administradores e gerentes das sociedades — assim €, como diz
a lei, se for demonstrado que a sua atuagao danosa foi (i) «livre de qualquer
interesse pessoal», se foi (i) procedimentalmente informada e, por fim, se foi
(iii) tomada de acordo com «critérios de racionalidade empresarial».

Tratou-se de uma medida com forte impacto na governagio das sociedades:
desde que preenchidos os requisitos legais, deve entender-se que os admi-
nistradores, mesmo que nio cumpram o que seria de exigir pelo standard
do «gestor criterioso e ordenado» solicitado pela lei, nio merecem ser res-
ponsabilizados numa avaliagao judicial ex post do mérito das suas escolhas,
incentivando-se desta forma um risco econdmico controlado na gestao.

Ao mesmo tempo, a reforma de 2006 modificou o art. 64° do CSC, servin-
do para esclarecer e determinar os deveres legais gerais dos administradores
(cuidado e lealdade) e ampliar o interesse da sociedade que baliza tais deveres no
momento da sua execucio. E tal foi fulcral para se concluir que a prescricao
de BJR do CSC aplica-se na tarefa de sindicacdo do dever geral de cuidado dos
administradores, previsto pelo art. 64.% 1, a), do CSC, enquanto normacao de
conduta resultante do dever de gestao. Compreende o espaco de liberdade e

2 V., em conjunto, RicaARDO CosTa, “Responsabilidade dos administradores e business
Judgment rule”, Reformas do Cddigo das Sociedades, IDET — Coldquios n.° 3, Almedina, Coimbra,
2007, pags. 49 e ss, Os administradores de facto das sociedades comerciais, Almedina, Coimbra,
2014 (reimp. 20106), pags. 913 e ss, “Artigo 64°”, pontos 1. a 5., Cddigo das Sociedades Comerciais
em comentdrio, coord.: . M. Coutinho de Abreu, Volume (Artigos 1.2 a 84°), 2.2 ed., Almedina,
Coimbra, 2017, pags. 764 e ss, em esp. 791 e ss, “A business judgment rule na responsabilidade
societdria: entre a razoabilidade e a racionalidade”, Governagio das sociedades, responsabilidade
civil e protegdo dos administradores, coord.: Maria Jodo Antunes/Alexandre de Soveral Martins,
IJFDUC - IDET, 2018, pags. 95 e ss, que aqui seguirei em sintese (bem como as correspon-
dentes influéncias doutrinais).

* O aproveitamento do art. 72¢, 2, para as ac¢des de responsabilidade previstas nos arts. 78°
e 79% niao obstante as remissdes legais, é residual e analitico: RicARDO CosTa, “Responsabi-
lidade dos administradores e business judgment rule”, loc. cit., pag. 72, Ip., “A business judgment
rule na responsabilidade societdria...”, loc. cit., nt. 27 — pag. 112. Por isso, centra-se a andlise
para o efeito de aplicagio do regime predisposto nos arts. 72¢ a 77 do CSC.
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discricionariedade, onde as decisoes nao sdo juridicamente vinculadas e se
verifica o campo por exceléncia da autonomia de julgamento dos adminis-
tradores e de incerteza nos resultados, sempre balizadas, no entanto, pela
realizacdo do aludido “interesse da sociedade”. Em contrapartida, ndo ¢, por
regra e extensdo, aplicavel ao dever geral de lealdade, previsto pelo art. 64% 1, b), e
aos deveres especificos — deveres vinculados e de execugao especificada —, pois
aspira a prescrever apenas que nao ha que, para efeitos de responsabilidade,
tomar sempre as decisdes mais razoaveis quando ha liberdade de escolha. S6
neste contexto se oferece a administragao um porto seguro de abrigo e um regime
especial de responsabilidade pela administra¢do discricionaria.*

E neste regime que se cria um espago de imunidade juridica dos actos dos
administradores, onde a avaliacdo da qualidade das decisdes salvaguarda a
discrionariedade técnica dos administradores, que nio pode ser escrutina-
da pelos juizes (o conhecido subsequent second-guessing) sob o ponto de vista
da sua correccgio técnica ou adequacio (ao critério de diligéncia do «gestor
criterioso e ordenado»).

Acolher a BJR implicou pois uma suaviza¢io do regime de responsabilidade
dos administradores, na exacta medida em que os administradores invocam
o reconhecimento de uma libertagdo de responsabilidade pelas consequéncias dos
seus actos/decisoes perante o risco de administragdo.

2. O decisivo “teste da irracionalidade”

Dos trés requisitos que compoem o ramalhete do art. 72¢ 2 (auséncia de
conflito de interesses em relacdo a decisao/deliberacio do érgiao e/ou ao ne-
gocio/acto celebrado; actuacdo em termos informados/teste da informacao
adequada”; decisao tomada, como ja referido, «segundo critérios de racionali-
dade empresarial»)®, o teste da irracionalidade constitui o seu &mago aplicativo.

* Detalhadamente, por ltimo, RicARDO CosTA, “A business judgment rule na responsabilidade

societaria...”, loc. cit., pags. 105 e ss.

5 A 7’ . . . 7 . (44 .~ . » . . .
o qual se acrescenta o pré-requisito implicito da “decisdo consciente” do administrador:

com desenvolvimentos, RicARDO CosTa, “Responsabilidade dos administradores e business

Judgment rule”, loc. cit., pags. 81-83.
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Com este — como tenho sustentado —, passa a ser legitimo construir dois
ctrculos de actuagio dos administradores: o das decisoes razodveis (circulo da razoa-
bilidade: mais restrito e definido pelo dever de actuacdo cuidadosa que o art.
042 1, a), exige) e o das decisodes racionais, mesmo que irrazodveis (circulo da
racionalidade: mais amplo).

Airracionalidade surge se a decisdo se torna tdo incompreensivel e incoe-
rente que ndo pode deixar de se colocar fora da fronteira permitida a autonomia dos
administradores para responder a uma dada situagdo. Ao administrador basta
demonstrar que a sua actuagio ndo foi irracional, ndo foi incompreensivel, ndo
deixou de ter explicagdo coerente. Logo, a decisao tomada tem que se inserir ainda
nesse segundo circulo de escolhas, que constituem ainda alternativas dispo-
niveis para aquela matéria por serem objectivamente racionais: é na diferenca
entre o que estd fora da razoabilidade mas ainda dentro da racionalidade que
se confere o conhecido safe harbour que evita que o administrador incorra em
responsabilidade; fora desse segundo circulo, a invocagio de um direito a actuar
dentro de uma margem de discricionariedade € abusivo e reprovado em iiltima instincia
pelo direito, em consonincia com a investidura do juiz em entrar na andlise da
exigibilidade da fun¢do administrativa, onde o dever de gestdo razodvel (manifestagao
basilar do dever geral de cuidado) permanece imutével para a verificagao da
decisdo empresarial que causou o dano.

Neste contexto juridico-interpretativo, tenho destacado trés assercoes
essenciais.

I. Como a decisdo empresarial que beneficia da BJR ¢ tipicamente uma de-
cisao “econdémica” ou “com risco” (economic or risky decisions), a racionalidade
ha-de ser econdmica, assente na escolha dos objectivos e meios para os atingir
— a avaliacdo judicial deve socorrer-se dos classicos principios da economia
dos meios (consecugdo de um dado fim com o minimo dispéndio de meios) e
do mdximo resultado (consecugao do grau maximo de realiza¢do do fim com
dados meios)°.

II. Quando a lei portuguesa exige que a racionalidade seja «empresa-
rial», julgo que se deve ler social (= societdria), na exacta medida em que a
decisdo deve basear-se na sua influéncia para a sociedade em vez de atender a

¢ Continuo a seguir COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade civil dos administradores, 2.2 ed.,

IDET - Cadernos n® 5, Almedina, Coimbra, 2010, pags. 44-45.
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consideragdes estranhas ou a influéncias extrassociais (o que nao invalida a
importancia de auscultar informagio exterior de quem tem experiéncia e/ou
competéncia sobre o thema decidendum, de atingir e viabilizar compromissos
com terceiros, etc.). Logo, essa influéncia implica que o administrador (na busca
deuma racionalidade ainda cuidadosa) se norteie pelo interesse da sociedade (art. 64%, 1,
b)) enquanto conjugagdo de interesses e pela hierarquizagdo dos interesses que nele estd
implicado: em plano principal ou prevalecente, o interesse social (interesse comum
a todos os sécios enquanto tais na realizacio do maximo lucro através da
atividade da sociedade, que nio se esgotem no curto prazo); em plano secun-
ddrio, os «interesses dos outros sujeitos relevantes para a sustentabilidade da
sociedade, tais como os seus trabalhadores, clientes e credores»’.

IIL E censurada a irracionalidade econémico-societdria objectiva, de tal
modo que a decisdo nao encontre qualquer explicagio coerente. Tal método
principal ndo obsta a que a ndo irracionalidade ndo possa ser igualmente su-
portada na convic¢ao subjectiva de que a decisdo é correcta e se conforma
com o interesse da sociedade — assim, o administrador alegaria a sua boa f¢.
Mas a racionalidade de uma decisdo nao pode ser sustentada com base tdo-so
na boa fé: a lei ndo seguiu um critério subjectivo mas antes um critério padrio
de racionalidade objectiva, menos maleavel e indiferente a crenca da adminis-
tracdo no acerto da decisao®.

3. A conjugacio dos arts. 722, 2, e 64°, 1, do CSC no confronto das prati-
cas de “responsabilidade social das empresas”

3.1. A aplicagdo da exclusdo de responsabilidade do art. 729, 2, a contextos
especificos de actuagio empresarial-societaria deve implicar a adopc¢ao de

7 V., sobre o ponto, RicARDO CosTa, “Artigo 64°”, loc. cit., pags. 780, 791-792.

Entre nés, PEDRO PAIs DE VASCONCELOS, “Business judgment rule...”, loc. cit., pags. 55, 58, consi-
dera que a actuagdo «segundo critérios de racionalidade empresarial» se enquadra no dever
de lealdade, embora, formalmente, se concretize nas qualidades legais do administrador
inscritas no art. 64° 1, a).

8 Criticamente e sobre a reconducdo de um ponderavel duty of good faith aos deveres gerais
inscritos no art. 64°, 1, do CSC, v. PEDRO PAIS DE VASCONCELOS, “Business judgment rule...”,
loc. cit., pags. 46 e ss, 55-56, 57 (“aspecto objectivo da omissdo do comportamento devido, isto é, &
ilicitude ou licitude do agir do gestor”).

127



RICARDO COSTA

algumas nuances ou especialidades (dou como exemplo as circunstincias de crise
empresarial pré-insolvéncia, com insolvéncia provdvel assente em “situacao
econdmica dificil” ou “insolvéncia iminente” — em que defendo um teste da
recuperagio’® —, ou de relacionamento entre administracoes de sociedades em
relagdes de grupo ou de dominio simples — com os seus “interesses sociais” so-
brepostos ou paralelos'®), nomeadamente no que respeita ao juizo de prioridade

? V. RicarRDO CosTA, “A business judgment rule na responsabilidade societdria...”, loc. cit.,
pags. 121-122, que transcrevo:

“Nesse contexto, emerge, no que toca a valéncia do dever geral de cuidado, a redugdo da discri-
cionariedade gestdria e da autonomia e a vinculagdo ao interesse da conservagdo e da promogdo do valor
daempresa. Assim, chegados a fiscaliza¢ao desse dever quando convocado o art. 72, 2, percebe-
-se que o circulo da racionalidade figue mais apertado, uma vez que a coeréncia, a explicagdo e o
fundamento estao guiados pela l6gica de escolhas orientadas pela conservagao e saneamento
da empresa e pelo impedimento preventivo da insolvéncia. A «racionalidade econémica» e
«empresarial» admitida pela lei no safe harbour da administragao gestiondria esta, na moldura
temporal da crise, ancorada num equilibrio (delicado e sensivel) entre a inibigdo para o “ove-
rinvestment”, assente em operagoes e negdcios com dlea e risco excessivos e cujos resultados
negativos agravarao a situacio da sociedade (mediatamente, dos credores), e a inibigao para o
“underinvestment”, assente no desinteresse e aniquilamento da sociedade e cujaimpossibilidade
de obtencao de resultados positivos de gestao alavancara a agonia e a astenia da sociedade.
E verosimil que na ponderagio deste equilibrio - fundamentalmente centrado na decisdo sobre
o grau de risco em abstracto e o fito de continuidade em concreto — se encontrem mais decisoes
possiveis como sendo qualificdveis como irracionais (desde logo por serem de grave imprudén-
cia e se colocarem ao servico de um retardamento da insolvéncia efectiva). Por outras palavras,
¢ defensavel que, para aplica¢do do art. 729 2, o teste da (ir)racionalidade seja ocupado pelo
teste da recuperagdo — dirigido a comprovagdo da idoneidade das medidas escolhidas para permitir
areestruturagio empresarial — e esse diminua o espectro de exclusio que o art. 722 2, oferece.
Mas nao s6. Também se devera exigir neste plano a conjugagio em igual plano e paridade (e ndo em
plano hierarquicamente desigual, como manda o art. 64°,1, b)) dos interesses dos sdcios (interesse
social) e dos interesses dos «sujeitos relevantes para a sustentabilidade da sociedade». Pelo menos assim
devera ser emregra. De todo o modo, nao ¢ de excluir que se deva optar por, nomeadamente em
certas circunstincias (p. ex., medidas de financiamento com oneragao de patriménio social),
fazer prevalecer os interesses dos credores em relagio aos demais interesses atendiveis, uma vez
que o periodo de crise pré-insolvencial obriga os administradores a inibigdo/omissao de actos
que, alegadamente em homenagem a interesses (perversos ou especulativos ou oportunistas)
de prossecugio, sem ponderagdo devida, de (eventual) lucro (dos sécios, portanto) e/ou de
prolongamento indefensavel da actividade empresarial (dos administradores), se traduzem
numa, excessiva e inadmissivel, translagio do risco empresarial paraa esfera dos credores.
Ou de outros stakeholders diversos dos credores, como serd, em particular, o interesse dos
trabalhadores na manutencio dos seus postos de trabalho.”

10V, para essa abordagem, RicARDO CosTa, Os administradores de facto... cit., pags. 270 e ss,
289 e ss.
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dos interesses atendiveis para a decisdo. Logo, nestas hipéteses, o fundamental
¢ a mobilizagdo do «interesse da sociedade» global e multiforme a que alu-
de o art. 642 1, a), do CSC, a fim de nutrirmos a leitura mais adequada do
art. 729, 2, do CSC.

E neste plano, por isso, que podemos discutir, em medida essencial a luz
do nosso CSC, a assungao pela administragao das sociedades comerciais de
objectivos, recomendagoes e prdticas de cardcter econdmico, social, ecoldgico-ambiental
e ético, indicados (muitas vezes através de “céddigos de conduta”) pela chamada
“responsabilidade social das empresas™.

Na verdade, a conformacio da actuagio gestéria com esses ditames
(muitas vezes extrassociais, na relagao com partes interessadas na sociedade)
nao se enquadra por si sé no seio da execugao dos deveres juridicos impostos
legalmente e heteronomamente vinculantes; ainda é, como iniciativa em espago
de discricionariedade, uma actuacgio de natureza voluntdria e por regra conforme
com a vontade dos administradores (ou em execugdo de deliberagdo de auto-regulagdo
da gestdo, também admissivel a cargo dos sdcios), cuja abstencdo nio gera a
partida qualquer sang¢ao — por pretensao que seria, em especial, dos titulares-
-portadores desses interesses — e origina, em consequéncia, uma zona de
conforto quanto a inobservéincia dessas coordenadas de “responsabilidade
social”™'2.

Com efeito, num espago em que os administradores se encontram peran-
te alternativas de decisdo (mesmo até quanto ao sentido da lei a cumprir'?)
e a possibilidade de escolher entre diversas op¢oes de acgao (ou omissio),
as que correspondem a traducio da “responsabilidade social” podem - é

' V. CATARINA SERRA, “A responsabilidade social das empresas - sinais de um instituto juri-
dico iminente?”, Questoes Laborais, 2005, 25, pags. 42 e ss, MAR1A ELISABETE RAMOs, “Respon-
sabilidad social corporativa en el contexto del buen gobierno. Interés social y comportamento
del érgano de administracion. Especial atencidn al caso portugués”, Empresa responsable y
crecimiento sostenible: aspectos conceptuales, societarios y financieros, Dir.: Angel Fernandez-Albor
Baltar/Coord.: Elena F. Pérez Carrillo, Thomson Reuters — Aranzadi, Navarra, 2012, pags.
129 e ss, ANA PERESTRELO DE OLIVEIRA, Manual de governo das sociedades, Almedina, Coimbra,
2017, pags. 181 e ss.

12 CouTINHO DE ABREU, Curso de direito comercial, Volume 11, Das sociedades, 72 ed., Almedina,
Coimbra, 2021, pags. 294-295, Ip., “CSR - responsabilita" senza responsabilita (legale)?”,
Giur. Comm., 2019, I, pags. 1088-1089, 1091-1092.

3V, neste sentido, ALEXANDRE DE SOVERAL MARTINS, Administragdo de sociedades andnimas
e responsabilidade dos administradores, Almedina, Coimbra, 2020, pag. 254.
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verdade - ser correspondéncia de uma tutela legal (até jusconstitucional) — es-
tando protegida a sua migragdo para o fundamento da decisio e nessa circunstancia
convocando-se a(s) sangdes correspondentes ao incumprimento' —, mas serao as
mais das vezes destituidas de apoio e exigéncia no espago legal conferido aos
poderes e deveres dos administradores (mesmo no contexto, como vimos, de
aplicacdo do art. 64° 1) — com a consequente irrelevincia quanto a ilicitude e
culpa do acto (omissivo, nomeadamente) cuja responsabilidade indemnizatéria
(ou outra consequéncia) se viesse(m) a colocar.

Sendo assim, estard o administrador condenado a refugiar-se nos deveres
gerais fiducidrios para recusar essa ponderagao e decisdo, desde logo porque
evita ser responsavel por prejuizos causados em face da sociedade pela violagao
desses deveres? Ou poderemos encontrar neles uma solug¢ao para consagrar
uma mediag¢do de interesses que, de forma proactiva, se precipite nessa decisao
gestdria, a partida vedada pela concretizacdo pura e simples do “interesse
social” (do sécio ou dos sécios, mesmo que em termos de criagdo de “valor”

* Caso evidente ¢ o do art. 492 do DL 133/2013, de 3 de Outubro (regime do sector
publico empresarial): «As empresas publicas devem prosseguir objetivos de respon-
sabilidade social e ambiental, a protegao dos consumidores, o investimento na valori-
zagao profissional, a promogao da igualdade e da nao discriminagio, a prote¢dao do am-
biente e o respeito por principios de legalidade e ética empresarial.» (em conjugacao
com o respectivo art. 47% «1 — Cada empresa adota ou adere a um cédigo de ética que
contemple exigentes comportamentos éticos e deontolégicos, procedendo a sua divul-
gagido por todos os seus colaboradores, clientes, fornecedores e pelo piblico em geral. /
2 - As empresas publicas tratam com equidade todos os seus clientes e fornecedores e demais
titulares de interesses legitimos, designadamente colaboradores da empresa, outros credores
que nao fornecedores ou, de um modo geral, qualquer entidade que estabeleca alguma relagao
juridica com a empresa.»).

Para a compreensao dessa obrigacao de actuagao em consonéncia com a responsabilidade
social da empresa piblica estadual (maxime, societaria; também a empresa local-“sociedade de
responsabilidade limitada™ art. 21°da L 50/12, de 31 de Agosto) no ambito da compatibilida-
de do dever de lealdade do gestor publico com o principio de observincia do interesse piiblico ou
geral,v. RicarDO Costa, “Orgios de empresas publicas: entre o interesse publico e o direito
societario”, Didlogos com Coutinho de Abreu. Estudos oferecidos no aniversdrio do Professor, Org.:
Alexandre de Soveral Martins/Paulo de Tarso Domingues/Carolina Cunha/Maria Elisabete
Ramos/Ricardo Costa/Rui Pereira Dias, Almedina, Coimbra, 2020, pags. 861 e ss (“(...) também
€desleal a conduta, para administradores verdadeiramente investidos de uma delegagio piiblica,
que viola, desrespeita, comprime ou restringe a valéncia desse principio de concretizagio do
interesse piiblico. E ainda é leal o comportamento gestério que, em conformidade com a lei, se pauta
por tal densificagdo piblico-colectiva.”).
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ou “rendimento patrimonial” «a longo prazo», como se refere no art. 642 1,
b)) em sentido potencialmente exclusivo ou prioritario?

3.2. O dever de cuidado legalmente exigido — enquanto obrigacao reguladora
de esfor¢o, conhecimento, disponibilidade, competéncia e circunstincias em
concreto — fiscaliza a discricionariedade gestéria, em particular no dever de
tomar decisoes razodveis e adequadas. Neste sentido, estas decisoes podem (e até
devem) abranger no seu contetdo (e nao sé no seu procedimento, relativo
ao cosmos da informacio envolvente') uma filosofia de actuagdo socialmente
responsdvel, desde que seja de ponderar secunddria ou acessoriamente os interesses
dos “stakeholders” relevantes em face do seu balanceamento com o “interesse social”
(mais restrito)™.

!5 Qutra categoria de procedimentos, nesta sede, diz(em) respeito, também com mani-
festacoes legais, a elaboragio e respectiva comunicagio publica de informacio relevante e
transparente (“balancos”, “relatorios”) sobre as relagdes e o envolvimento com os sécios e
os “grupos de interesse” (v., elucidativos, os arts. 251°-B, C e D, do CVM, para “investidores
institucionais” e “intermedidrios financeiros”), a adopgao de regras de “governance” e o im-
pacto exdgeno das decisoes tomadas na sociedade (particularmente no que toca as politicas
de “responsabilidade social”). Neste contexto, recorro novamente ao DL 133/2013/RSPE
e ao seu art. 45° 1: «Anualmente, cada empresa informa o titular da funcao acionista e o
publico em geral do modo como foi prosseguida a sua missao, do grau de cumprimento dos
seus objetivos, da forma como foi cumprida a politica de responsabilidade social, de desenvolvimento
sustentdvel e os termos de prestagao do servigo publico, e em que medida foi salvaguardada
a sua competitividade, designadamente pela via da investigagdo, do desenvolvimento, da
inovagdo e da integracao de novas tecnologias no processo produtivo.».

16 V., com a comunhio do “enlightened shareholder value” (revelado na normatividade da
sec. 172 do Companies Act de 2006: “Duty to promote the success of the company”) para a
interpretagao do art. 64¢, 1, b), a posi¢ao de CATARINA SERRA, “O novo Direito das Socieda-
des: para uma governacao socialmente responsavel”, Scientia Iuris, Universidade Estadual de
Londrina, 2010, 14, pags. 163 e ss, Ip., “Entre Corporate Governance e Corporate Responsability:
deveres fiducidrios e ‘interesse social iluminado™, I Congresso Direito das Sociedades em revista,
Almedina, Coimbra, 2011, pdgs. 244 e ss (e transcreva-se o inspirador § (1): «A director of
a company must act in the way he considers, in good faith, would be most likely to promote
the success of the company for the benefit of its members as a whole, and in doing so have
regard (amongst other matters) to (a) the likely consequences of any decision in the long term,
(b) the interests of the company’s employees, (c) the need to foster the company’s business
relationships with suppliers, customers and others, (d) the impact of the company’s operations
on the community and the environment, (e) the desirability of the company maintaining a
reputation for high standards of business conduct, and (f) the need to act fairly as between
members of the company.»).
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Podem — no espaco da discricionariedade e da razoabilidade substancial
imanente"” quanto a dimensoes de tutela social-corporativa que nao sao pri-
mariamente impostas pela lei. Sem prejuizo de, olhando para a integralidade
do problema em algumas das manifestagoes de “responsabilidade social” com efeito
reputacional (concretizada em actos e negécios gratuitos), o poder juridico dos
administradores estar condicionado pela regra da capacidade juridica das
sociedades (limitada pela especialidade de fim lucrativo no art. 6° do CSC)
e pela aptidao de as suas excepgdes o abracarem (em especial as liberalidades
“usuais” e as doagoes comprometidas com o lucro)™.

E até devem, se entendermos que essa atendibilidade de interesses, para
um certo grupo de casos, se funda num verdadeiro dever de correcgdo em prol
do interesse da sociedade, que se desentranha ainda do dever de cuidado (adqui-
rindo natureza obrigacional), em ordem a evitar (ou prevenir) situagdes-limite
de “recomposi¢ao” ou (em contraponto) “faléncia” empresarial com prejuizo
manifesto para esses sujeitos interessados (por exemplo, os trabalhadores ou
os fornecedores, directos ou indirectos na contratagao: interesses internos ou

externos), mesmo que solucio diversa comportasse uma melhor satisfacio do

interesse dos s6cios enquanto tais".?

7" Pois a pauta do “interesse da sociedade” prevista na al. b)) nao deixa de se aplicar a al. ) do

art. 64° 1 (Ricarpo CosTa, “Artigo 64°”, loc. cit., pag. 780).

'8 MaR1A EL1SABETE Ramos, “Responsabilidad social corporativa...”, loc. cit., pag. 133, Cou-
TINHO DE ABREU, “CSR - responsabilita’ senza responsabilita (legale)?”, loc. cit., pags. 1090-
-1091.

Se aactuagdo se funda em deliberagio dos sécios adoptada em matéria de gestao (a propdsito,
v.R1carRDO CosTA, “Artigo 64°”, loc. cit., pag. 71, ID., “A administragdo da sociedade PME e o
sécio gestor”, O sdcio gestor, Almedina, Coimbra, 2017, pags. 21 e ss) ou de defini¢ao-aprovagao
da politica de “responsabilidade social” (porventura ao abrigo de competéncia deliberativa
“implicita”, para as sociedades an6nimas), teremos que, nesse caso e a montante, avaliar a vali-
dade dessa deliberacio, tendo em conta igualmente a subordinacdo ao regime do art. 6% 1a 3.
" Esta é uma construgao que dd énfase ao edificio dogmatico (no campo do desenvolvimento
dos deveres fiducidrios) de FRANCEsco DEN0zza, “Responsabilita dell’impresa e «contrato
sociale». Una critica”, Diritto, mercato ed etica. Dopo da crisi. Ommagio a Piergaetano Marchetti,
a cura di Luigi Arturo Bianchi, Federico Ghezzi, Mario Notari, Universita Bocconi Editore,
Milano, 2010, pags. 284 ¢ ss, em esp. 280.

Algumas dessas situagoes-limite, relativas a decisdes empresariais com lesao dos interesses
dos trabalhadores, podem ser surpreendidas na exemplificagdo exposta por COUTINHO DE
ABREU, Curso de direito comercial, Vol. II cit., pags. 291 e ss.

20 Creio que é nesta senda de positivacio de um dever de conduta, formatado no cuidado dos
administradores e assente (fundamentalmente) na prevencao e omissao de actos causadores
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de “efeitos negativos”, que vai a recente Proposta de Directiva relativa ao “dever de diligéncia
das empresas e a responsabilidade empresarial”, constante da Resolugio do Parlamento Europeu,
de 10/3/2021, com recomendagdes a Comissdo (em matéria da tutela de direitos humanos,
v., em abono, GERHARD WAGNER, “Haftung fiir Menschenrechtsverletzungen”, RabelsZ,
2016, pags. 757 e ss).
Vejamos alguns pontos da normatividade (com sublinhado no mais pertinente):

art. 1% «l. A presente diretiva visa garantir que as empresas abrangidas pelo seu &mbito de
aplicagdo que operem no mercado interno cumpram o seu dever de respeitar os direitos humanos,
o0 ambiente e a boa governagdo e nio causem efeitos negativos, potenciais ou reais, nos direitos humanos,
no ambiente e na boa governagdo, ou para eles contribuam, através das suas préprias atividades ou
das atividades diretamente relacionadas com as suas operagdes, os seus produtos ou os seus
servigos de uma relagao empresarial ou nas suas cadeias de valor, e que previnam e atenuem
esses efeitos negativos. / 2. A presente diretiva estabelece as obrigagoes em matéria de dever
de diligéncia nas cadeias de valor das empresas abrangidas pelo seu ambito de aplicagao, a saber,
tomar todas as medidas proporcionadas e adequadas e envidar esforcos, na medida das suas possibilidades,
para impedir a ocorréncia de efeitos negativos nos direitos humanos, no ambiente e na boa governagio
nas suas cadeias de valor, e para dar uma resposta apropriada a esses efeitos negativos quando ocorram.
O exercicio do dever de diligéncia exige que as empresas identifiquem, avaliem, previnam,
cessem, atenuem, controlem, comuniquem, contabilizem, abordem e corrijam os efeitos
negativos, potenciais e/ou reais, nos direitos humanos, no ambiente e na boa governagao
que as suas proprias atividades e as das suas cadeias de valor e relagoes empresariais possam
representar. Mediante a coordenacio das salvaguardas para a protecio dos direitos humanos,
do ambiente e da boa governagao, esses requisitos em matéria de dever de diligéncia visam
melhorar o funcionamento do mercado interno. 3. A presente diretiva visa ainda assegurar
que as empresas possam ser responsabilizadas, em conformidade com a legislagdo nacional, pelos efeitos
negativos nos direitos humanos, no ambiente e na boa governagdo que causem ou para os quais contribuam
na sua cadeia de valor, e destina-se a garantir que as vitimas tenham acesso a vias de recurso.»;

art. 3% «Para efeitos da presente diretiva, entende-se por: 1) «Partes interessadas»: as pessoase
0s grupos de pessoas cujos direitos ou interesses possam ser afetados pelos efeitos negativos, potenciais ou reais,
nos direitos humanos, no ambiente e na boa governagdo provocados por uma empresa ou pelas suas relagoes
empresariais, bem como as organizagoes cuja finalidade estatutdria seja a defesa dos direitos humanos,
incluindo os direitos sociais e laborais, do ambiente e da boa governagdo. Entre estas podem incluir-se
os trabalhadores e seus representantes, as comunidades locais, as criangas, os povos indigenas, as associagoes
de cidaddos, os sindicatos, as organizagoes da sociedade civil e os acionistas das empresas; 2) «Relagoes
empresariais»: as filiais e as relagoes comerciais de uma empresa ao longo da sua cadeia de
valor, incluindo fornecedores e subcontratantes, que estejam diretamente ligadas as operacdes
comerciais, aos produtos ou aos servigos da empresa; (...) 5) «Cadeia de valor»: todas as ativida-
des, operagoes, relagdes empresariais e cadeias de investimento de uma empresa, incluindo as
entidades com as quais a empresa tenha uma relagdo empresarial direta ou indireta, a montante
e a jusante, e que: a) Fornecam produtos, partes de produtos ou servigos que contribuam para
os préprios produtos ou servi¢os da empresa; ou b) Recebam produtos ou servigos da empresa;
6) «Efeito negativo, potencial ou real, nos direitos humanos»: qualquer efeito negativo, potencial
oureal, suscetivel de prejudicar o pleno usufruto dos direitos humanos por pessoas ou grupos de
pessoas no que respeita aos direitos humanos, incluindo os direitos sociais, laborais e sindicais,
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De todo o modo, a sobrevalorizagdo desses interesses, fora dessa ponderagdo se-
cunddria ou acessoria, é, dentro do catalogo inicial de alternativas possiveis,
irrazodvel e, portanto, ilicita; por outro lado, se for mobilizada no campo da
actuacio vinculada, indevida.

No entanto, poderemos ir mais longe. Como?

tal como definidos no anexo (...) da presente diretiva. (...); 7) «Efeito negativo, potencial ou real,
no ambiente»: qualquer violagdao das normas ambientais internacionalmente reconhecidas e
das normas ambientais da Unido, tal como definidas no anexo (...) da presente diretiva. Esse
anexo deve ser revisto periodicamente e ser coerente com os objetivos da Unido em matéria
de protecao do ambiente e atenuacio das alteragdes climaticas. A Comissao fica habilitada a
adotar atos delegados, nos termos do artigo 17.%, para modificar a lista que figura no anexo (...);
8) «Efeito negativo, potencial ou real, na boa governagao»: qualquer efeito negativo, potencial
ou real, na boa governa¢io de um pais, regido ou territorio, tal como definida no anexo (...) da
presente diretiva. (...); 10) «Contribuir para»: o facto de as atividades de uma empresa, conjugadas
com as atividades de outras entidades, produzirem um efeito, ou de as atividades da empresa
provocarem, facilitarem ou incentivarem a produgao de um efeito negativo por outra entidade.
A contribui¢io tem de ser substancial, o que significa que estdo excluidas as contribuigoes
menores ou insignificantes. Para avaliar a natureza substancial da contribui¢ao e compreender
se as acoes da empresa podem ter causado, facilitado ou incentivado a produgio de um efeito
negativo por outra entidade, pode ser necessario tomar em consideragio multiplos fatores.»;

art. 4% «l. Os Estados-Membros devem estabelecer regras para garantir que as empresas
observem um dever de diligéncia efetivo no que diz respeito aos efeitos reais ou potenciais nos direitos
humanos, no ambiente e na boa governagdo nas suas operagoes e relagoes empresariais. / 2. As empresas
devem envidar constantemente todos os esfor¢os, dentro das suas possibilidades, para identificar e
avaliar, através de uma metodologia de monitorizagdo baseada no risco que tenha em conta a probabilidade,
a gravidade e a urgéncia dos efeitos potenciais ou reais nos direitos humanos, no ambiente ou na boa gover-
nagio, anatureza e o contexto das suas operagoes, nomeadamente do ponto de vista geografico,
bem como determinar se as suas operagoes e relagdes empresariais causam alguns desses efeitos
negativos, potenciais ou reais, para eles contribuem ou a eles estdo diretamente ligadas. (...)»;

art. 19% «1. O facto de uma empresa respeitar as suas obrigacdes em matéria de dever de
diligéncia nao a exonera da eventual responsabilidade em que pode incorrer nos termos do
Direito nacional. / 2. Os Estados-Membros devem assegurar que dispdem de um regime de
responsabilidade ao abrigo do qual as empresas podem, nos termos do Direito nacional, ser
responsabilizadas e proceder a reparagao de quaisquer danos decorrentes de efeitos negativos,
potenciais ou reais, nos direitos humanos, no ambiente ou na boa governagio que tenham
causado ou para os quais tenham contribuido por atos ou omissées. / 3. Os Estados-Membros
devem assegurar que o seu regime de responsabilidade a que se refere o n.° 2 seja de molde a
que as empresas que provem que tomaram todas as precaugdes necessarias, em conformidade
com a presente diretiva, para evitar os danos em questao, ou que o dano teria ocorrido mesmo
que tivessem sido tomadas todas as precaugdes necessarias, nao sejam responsabilizadas
por esses danos. / 4. Os Estados-Membros devem assegurar que o prazo de prescri¢ao para
intentar agoes de responsabilidade civil relativas a danos resultantes de efeitos negativos nos
direitos humanos e no ambiente seja razoavel.».
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3.3.No que toca ao «interesse da sociedade» que baliza a ac¢io dos admi-
nistradores, a lei portuguesa permite atender a «interesses dos outros sujeitos
relevantes para a sustentabilidade da sociedade». A lei exemplifica com os
trabalhadores, credores e clientes. Mas nio se esgota neles o elenco de titulares
desses interesses. E nesses outros titulares que devem situar-se outros benefi-
cidrios das iniciativas de “responsabilidade social”, nomeadamente externa
ou enddgena, desde que em liga¢do com a sustentagdo a prazo da empresa social.
Uma vez identificados — a comunidade local, a associacao de defesa de pro-
teccao ou defesa de interesses (empregadores, trabalhadores, consumidores,
ambientalistas, por exemplo), a organizagio nao-governamental, o Estado
(central ou autdrquico), a entidade reguladora e de supervisao, a universidade,
os clientes e trabalhadores futuros potenciais, juntamente com os elencados
pela lei -, sdo eles que comprovam a idoneidade das medidas, iniciativas e provi-
déncias escolhidas (digamos assim) em fungdo do (chamado) “stakeholder value™'.
Privilegiar a situagao dos trabalhadores quanto a higiene e seguranca e a
boa organizacio do trabalho, considerar a posi¢do de parceiros empresariais,
diminuir o prejuizo ambiental da exploracgao, interagir com os anseios de edu-
cacdo e saude das populagdes e das comunidades onde se inserem as empresas
exploradas, cumprir as recomendacoes da supervisio em cédigos de soft law,
investir em apoios e investigacdo em universidades e centros de formacao
sao fundamentos para as decisoes e justificam procedimentos para uma adequada in-
formagdo no processo interno de tomada de decisdo. Caucionam uma mobilizagao
da discricionariedade gestdéria em consideragao de outros referentes, como
seja a conservagao e a promogao do valor social da empresa e o papel sobre
a rentabilidade da sociedade e competitividade empresarial numa légica de
continuidade a prazo. E nestes pode vislumbrar-se uma espécie de cldusula de
“responsabilidade social” ancorada no “interesse da sociedade” e mobilizada na
actuagao dos administradores (em pauta de equilibrio e de sustentabilidade)®,

2l A propésito, v. FRANZISkA HUMBERT, “Corporate Social Responsability und die Frage

nach staatlicher Regulierung: eine rechtspolitische Einschitscung”, ZGR, 2018, pags. 296-
298, 300-301, 315.

22 V. GERARD SPINDLER, “Corporate Social Responsability in der AG — Mythos oder Rea-
litdt2”, Festschrift fiir Peter Hommelhoff, Dr. Otto Scmidt KG, K6ln, 2012, pags. 1139 e ss, 1148,
mas recusando que os padrdes de conformidade com a “responsabilidade social” (ainda que
utilizados nos limites da discricionariedade) possam funcionar como uma espécie de “social
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enquanto clausula a que subjaz uma coligagdo de interesses plurais, a tomar em
conta na liberdade decisdria referida a discricionariedade da administracdo
diligente (ndo vinculada ao dever de correc¢do) e, portanto, com repercussao no
juizo sobre a infrac¢ao dos deveres de administragao®.

Para tal efeito, compreendemos que a regra da BJR serve como mecanis-
mo de ampliagdo da discricionariedade empresarial. E desde logo se percebe que,
afastando-se a decisio da razoabilidade-regra para o dever de cuidado imposto
aos administradores, o circulo da racionalidade figue mais ampliado se os ditames
da “responsabilidade social” nela virem uma porta de entrada: é verosimil que se
encontrem mais decisdes possiveis como sendo qualificaveis como ndo irra-
cionais (desde que bem informadas) tendo em conta a influéncia reciproca desses
fundamentos sobre a actividade da sociedade. De tal sorte que essa racionalidade
admitida pela lei constituird uma traduc¢ao normativa de institucionalizagdo
Juridica da “responsabilidade social”, contribuindo ademais para a sua auto-
-regulagdo no campo da gestdo.

De que forma?

Sera de compreender como racional (recte: nao irracional) que, em determi-
nadas circunsténcias justificadas, se aceite a conjugagdo em igual plano e paridade
(e ndo em plano hierarquicamente desigual, como em primeira linha manda o
art. 64° 1, b)) dos interesses dos sdcios (interesse social) e dos interesses dos «sujeitos
relevantes para a sustentabilidade da sociedade». E até, em outras circunstancias

governance Kodex”, que, na pratica de organizagio e gestao da sociedade, se substituissem as
regulagdes legais prescritivas (sociais, laborais, ambientais) que emanam do poder legislativo.
2 V. as reflexdes de GAUDENCIO ESTEBAN VELASCO, “Interés social, buen gobierno y res-
ponsabilidade social corporativa (algunas consideraciones desde una perspectiva juridico-
-societaria)”, Responsabilidad social corporativa. Aspectos juridico-econdmicos, Publicacions de
la Universitat Jaume I - Servei de Comunicaci6 i Publicaciéns, Castell6 de la Plana, 2005,
pags. 47 e ss, em esp. 53-54, tendo em conta o antecedente normativo na revogada Ley de
Sociedades Andnimas do actual art. 227, 1, da Ley de Sociedades de Capital (dever de lealdade:
«Os administradores desempenhario o seu cargo como um representante leal em defesa do
interesse social, entendido como interesse da sociedade, e cumprirdo os deveres impostos pelas leis
e pelos estatutos.» — sobre esse entendimento, como consagracio da “dimensao institucional
dointeresse social” e integracao dos “outros interesses em jogo”, v. JEsUs QuijANO GONZALEZ,
“Dever de lealtad: régimen de imperatividade y dispensa”, Estudios sobre la responsabilidade de
los administradores de las sociedades de capital a la luz de sus recientes reformas legislativas 'y pronuncia-
mentos judiciales, Dir.: Alberto Diaz Moreno/José Carlos Vizquez Cueto, Coord.: Josefa Brenes
Cortés, Thomson Reuters — Aranzadi, Navarrra, 2018, pag. 26).
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igualmente (e bem) justificadas, se opte por fazer inclinar com privilégio na
balanga estes ultimos interesses, nomeadamente porque qualquer outra decisio
seria mais onerosa para o interesse de sustentagdo da empresa (ainda como meio para
atingir o fim do beneficio dos sdcios) e incompativel com a inadmissibilidade de uma
translagdo intolerdvel do risco empresarial para a esfera extrassocial.

E ébvio que, em ambas as circunsténcias, se acentua o dever procedimental
de conduta informativa dos administradores (enquanto subdever de cuidado dos
administradores®*, decisivo na aplicagao do art. 72¢,2%%) no diagnostico ex ante

** RicarDpo CosTa, “Artigo 64°”, loc. cit., pag. 775.
»> RicAarRDO CosTA, “A business judgment rule na responsabilidade societdria...”, loc. cit.,
pags. 115 ess:

“(...) é de advogar que, na pauta suficiente de comportamento exigido ao administrador pelo art.
72,2, se encontra um dever juridico minimo do administrador, que surge como sucedineo do
dever de tomar decisdes razoaveis para o efeito de ser julgada a sua responsabilidade pela inobser-
vancia da obrigagdo administrativa: o dever de actuacio procedimentalmente correcta e razoavel
em termos informativos e de tomar decisoes ndo irracionais.

Nio se trata de configurar uma obrigagao alternativa ao dever principal. Nem de vislumbrar
um dever conflituante. Esse dever ambivalente corresponde, de acordo com a lei, ao contetido
funcional minimo do dever de cuidado, exclusivamente considerado no momento de avaliar a conduta
do administrador.

Esta ambivaléncia pode ser ainda melhor concretizada.

Visto na sua globalidade exegética, o art. 72.% 2, privilegia o facto de ndo desencorajar os
administradores a tomar decisdes audazes e empreendedoras, mas nio descura a exigéncia de se
observar um dever procedimental de conduta na formulagdo dessas decisoes (requisito interno). Se o
fizer, mesmo perante uma decisio nio razoavel, porque, em particular, demasiado arriscada,
o administrador, em principio, nao serd condenado, pois a decisdo, ao tempo da sua assungao,
nio podia considerar-se irracional. Estdo assim protegidas as escolhas de gestao informadas,
desde que ndo haja abuso no processo de decisio, mesmo que haja perdas devidas a impru-
déncia, a erros de julgamento, etc. Assim, o cuidado devido no contexto da escolha da decisao
¢ um cuidado procedimental, a razoabilidade ¢ pedida quanto a obtengdo de informagdo; por outro
lado (requisito externo), a razoabilidade decai no contetido da decisdao em favor da racionali-
dade (rectius, ndo irracionalidade). Enquanto isso, ser a decisdo «livre de qualquer interesse
pessoal», atinente ao exame do dever de lealdade, constitui um requisito prévio — se houver
conflito, se o administrador nao esteve «livre de qualquer interesse pessoal», desde logo o
administrador ndo podera beneficiar da consequéncia do art. 72.%, 2; com ele, a eliminacao
ou a prevencao do conflito de interesses assegura o respeito pelo interesse da sociedade, que
deve ser visto como condigdo de cumprimento do dever de gestdo.

Isto quer dizer que a ilicitude decorrente do incumprimento do dever legal de conduta — dever
de cuidado, de prestagao mais exigente — previsto pelo art. 64.% 1, a), pode ser afastada pelo
cumprimento desse dever (legal) minimo de conduta, individualizado e imposto pelo art. 72.%, 2.
Como se refere juscivilisticamente, esta causa justificativa nao legitima a pratica do dano,
constitui antes a expressao de uma “faculdade de agir”, que, para este efeito, corresponde
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das prognoses sobre a decisao a tomar?®: em geral, informacao sobre o impacto
das decisoes sobre os grupos de stakeholders e informacao sobre o reflexo das
decisoes na exploracdo empresarial a prazo e no interesse dos sécios, como
informacao adequada a justificar a decisdo contranatura na ponderagao de
interesses.

A valorizacio (em igual medida ou em patamar superior) desses interes-
ses de “responsabilidade social” poderd (e deverd) ainda ser vista no 4mbito
da base racional das decisdes, suportadas no compromisso que vai para além dos
minimos de conduta relativos a regras legais, negociais, regulamentares e delituais que
obrigam a sociedade, que confere identidade a “responsabilidade social™ (por isso
chamado de “sobrecumprimento normativo”, isto é, para além dos parametros
normativos vigentes ou no espaco das lacunas ou vazios legais)*. Se assim
for, teremos ainda uma decisdo nao irracional que justifica uma ilicitude decor-
rente da irrazoabilidade primdria da decisdo no dominio do dever geral de cuidado e,
consequentemente, logra ilidir a presuncio de culpa firmada no art. 722, 1%.

as precaugdes exigidas pela norma jussocietdria de exclusao de responsabilidade. Para este
efeito, estas precaugoes surgem como uma espécie de cordao legal - que, para o caso, parece
dever ser valorado em patamar axiolégico-normativo igualao dever que lhe é sucedaneo, pelo
menos no momento da avalia¢io judicial do comportamento do administrador — para o fim
de delimitar o minimo de cuidado e reconhecer que o administrador fez aquilo que a ordem
juridica pode racionalmente exigir dele no dmbito do arbitrio gestorio.”

¢ Neste sentido, para o direito alemio, sem esquecer a necessaria auséncia de conflito de
interesses (por ex., com uma entidade financiada) para o recurso a BJR (§ 93, 1, 2¢ frase,
AktGesetz, em que, recorde-se, se demanda a actuagdo «para o bem da sociedade» (zum Wohle
der Gesellschaft), v. GREGOR BACHMANN, “CSR-bezogene Vorstands- und Aufsichtsratspflichten
und ihre Sanktionierung”, ZGR, 2018, pags. 235-236, 237-238, que salienta, desde logo, a con-
sideragdo dos principios de responsabilidade social no &mbito do compromisso da esfera de
arbitrio gestério (maior ou menor, desde logo em fungio das expectativas internas e externas
de cumprimento de “CSR-Belange”) com o Unternehmensinteresse.

7" Alargando a tutela da BJR para decisoes tomadas em nome de medidas éticas impostas
pelo “interesse da sociedade” e ancoradas no dever estrito de legalidade, v. JOCHEN VEITER,
“Geschiftsleiterpflichten zwischen Legalitit und Legitimitit”, ZGR, 2018, pags. 344 e ss,
353-354, 376-377.

8 V. JosE MiGUEL EMBID IRUjo/PAauLA DEL VAL TALENS, La responsabilidad social corporativa
y el Derecho de sociedades de capital: entre la regulacion legislativa y del soft law, Agencia Estatal
Boletin Oficial del Estado, Madrid, 2016, pags. 33 e ss.

» RIcARDO CosTA, “Responsabilidade dos administradores e business judgment rule”, loc.
cit., pag. 77.
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3.4. Nio obstante a BJR nio actuar directamente no dominio da ilicitude
do incumprimento do dever de lealdade — ou das suas manifestacoes legais
transmutadas em deveres especificos —, ndo podemos olvidar a valéncia cruzada
do dever de lealdade, guiado igualmente pela prossecugao do “interesse da
sociedade” e, nele, a ilegitimidade da ponderagio de interesses alheios a esse interesse
ou a ilegitimidade da inversdo do peso dos interesses distintos dos sdcios.

A primeira vista, uma sobrevalorizagio desses interesses — em relagdo ao
interesse dos sdcios — nao devera ser admitida e sera ilicita por desleal. Com-
preende-se: se o dever de lealdade ¢ pressuposto de conduta para a actuagio
da BJR («livre de interesse pessoal», diz a nossa lei), nio poderemos por via
da BJR defraudar o “interesse da sociedade” que baliza o dever de lealdade
como obrigacdo absoluta dos administradores. Se assim fosse, poderiamos
mesmo entender que o primeiro requisito colocado pelo art. 729, 2, falece.
Mesmo que assim ndo fosse de entender, sempre seria de sustentar que o
art. 72°, 2, excluiria a responsabilidade pela violacdo do dever de cuidado
mas nao escaparia o administrador a responder pelo prejuizo causado pela
viola¢do do dever de lealdade.

Todavia, entendo que poderemos empreender um juizo de lealdade menos
exigente na hierarquizagdo de interesses ao administrador “criterioso e ordenado” sempre
que haja uma racionalidade legitima no campo da gestio integrada pela “responsabi-
lidade social”. O risco que se evita é desvirtuarmos a BJR, em circunstancias
justificadas de prossecugdo do “interesse da sociedade”, no que respeita a tutela
de todos os interesses em presenga (desde que ndo violadores da inibigdo de promover
interesses alheios sem conexdo com a sociedade, pois isso seria dar uma “carta branca”
para afastar responsabilidade). Logo, ndo poderemos ver essas decisoes como violadoras
da lealdade, uma vez que ainda instrumental & prossecugio global do “interesse
da sociedade” a que se deve obediéncia. Deveremos ver essas decisdes como
respeitadoras de um dever de lealdade minimo.

Em suma:

Decisdo aprovada no teste da racionalidade em sede de “responsabilidade social”
serd decisdo leal para com o “interesse da sociedade” e leal serd para ser aprovada no
teste da (ir)racionalidade.

Quando muito, assumindo-se a decisao como violadora da lealdade, po-
deremos ver uma decisao ilicita, mas sem culpa imputavel ao administrador

139



RICARDO COSTA

(ilidindo-se a presungao do art. 722 1, in fine)*°, tendo em conta justamente o

reflexo da fundamentagdo racional na exclusio de culpa para nao responsabilizar pela
deslealdade.

3.5. Em conclusao - na interac¢io entre os artigos 64° e 722 2 (e em razdo
da responsabilidade dos administradores para com a sociedade), do CSC:

I. a adopg¢io de medidas de “responsabilidade social” no contetdo das
decisoes gestorias, por forca da ponderacio secundaria ou acesséria dos inte-
resses dos stakeholders interessados, pode ser traduzida na esfera de actuagio
discricionaria dos administradores, fiscalizada pela actuagao do dever geral
de cuidado, ou ¢ imposta por um “dever de correcgao” guiado pelo “interesse
da sociedade” (radicado nesse dever geral de cuidado);

IL. em caso de decisdo irrazoavel ou indevida por (sobre)valorizacao ilegiti-
ma dos interesses de “partes interessadas”, pode a decisao ingressar no circulo
da racionalidade que exclui a responsabilidade dos administradores em sede
de controlo da razoabilidade primaria no dominio do dever geral de cuidado;

III. em caso de decisdo nio irracional e justificadora dessa valoriza¢io ou
sobrevalorizagao de interesses de “responsabilidade social”, a decisao sera
ainda leal para com a sociedade ou, quando muito, causa de exclusao da culpa
em sede de controlo do dever geral de lealdade (compreendido em sentido
minimo).

30 RicarRDO CosTa, “Artigo 6427, loc. cit., pag. 792.
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