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RESUMO

O futebol profissional €, atualmente, uma atividade econémica merecedora de
protecdo e tutela por parte das competentes entidades nacionais e internacionais. Como
premissas de tal conclusdo destacamos o elevado, dinamico e crescente fluxo econémico
gerado pelo futebol profissional aliado ao indiscutivel impacto e influéncia que causa na

comunidade, maxime, na propria populacao.

Nessa conformidade, urgiu regular e normatizar a atividade futebolistica profissional,
nomeadamente, por intermédio da criacdo das sociedades desportivas. Apds sucessivas
alteracdes, estas sociedades estdo, atualmente, previstas e reguladas no Decreto-Lei n.°
10/2013, de 25 de janeiro que consagra o Regime Juridico das Sociedades Desportivas

(RJSD).

A subsidiariedade da aplicacdo das normas gerais do Cddigo das Sociedades
Comerciais a este concreto tipo societdrio estd previsto por remissao do referido diploma,
abrangendo, naturalmente, a matéria da administracdo das Sociedades Desportivas que nio
estiver prevista no RJISD. Nao obstante, para além das parcas, mas concretas, regras especiais
do mencionado normativo relativas a administragao destas sociedades, somos de opinidao de
que a especifica atividade societdria desportiva e o seu poder de influenciar a populagao
impdem nao s6 um refor¢o da lei, mas também um maior cuidado na apreciagdo e aplicacao

do referido Cédigo das Sociedades Comercias as Sociedades Desportivas.

O nosso estudo da corporate governance das sociedades desportivas serd focado nas
sociedades anénimas desportivas, vulgarmente conhecidas por SAD, e em temas como a
identificacdo e ponderagdo da estrutura acionista destas sociedades, os modelos de
organizacdo da sua administragdo e fiscalizacio e o poder dos presidentes dos conselhos de

administracao destas sociedades.

A nossa aplicacd@o da business judgment rule no ambito societario-desportivo passara,
primeiramente, pela ponderacdo do significado dos conceitos gerais em relacdo aos
administradores de sociedades desportivas e, posteriormente, pela reflexdo da sua (possivel)

aplicacdo a situacOes por nds desenhadas através de casos praticos ficcionados.
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ABSTRACT

Professional football is, nowadays, an economic activity that needs the protection and
tutelage from the competent national and international entities. In order to reach such
conclusion, we argue that the elevated, dynamic and rising economic flow generated by
professional football together with its indisputable impact and influence on communities and

especially on the population are to blame.

Therefore, it became necessary to regulate the professional football activity through
the creation of sports companies. After subsequent amendments, this companies are today
described and specified in the Portuguese legal document entitled “Decreto-Lei n.° 10/2013,

de 25 de Janeiro”, also known as “Regime Juridico das Sociedades Desportivas™.

The subsidiary application of the general Portuguese company law to this special type
of companies is foreseen in the above-mentioned legal document which naturally embraces
the rules regarding the administration of this specific companies that are not expected in that
legal document. Notwithstanding, besides the poor but specific special rules of the mentioned
legal decree related to the administration of this companies, we believe that the distinct sports
company activity and its power to influence the population impose not only a reinforcement
of the applicable law but also an effective care in the appreciation and application of the

general law.

Our study of the sports company’s corporate governance will be focused on the
Portuguese SAD’s and on topics as the identification of the shareholder structure, the

administration and supervision body and the power of the chairman of this corporations.

Our implementation of the business judgment rule to the sports company’s scope will
begin with the consideration of the meaning of this rule concepts regarding the administrators
of sports companies. We will then continue with the critical consideration of some

hypothetical situations in which may be possible to apply the above-mentioned rule.
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INTRODUCAO

A escolha do presente tema prende-se, ndo sO, pelo gosto pessoal pelo desporto como,

a par disso, pela intencdo de contribuir com um estudo conciso para a doutrina portuguesa.

E conhecimento geral que o desporto ocupa um lugar de destaque a varios niveis na
nossa sociedade e em todo o Mundo, podendo ser considerado como um fenémeno social
sem paralelo. De facto, a humanidade desde cedo se dedicou ao desporto, como € disso
exemplo o surgimento, na Grécia Antiga, dos Jogos Olimpicos, uma das competicdes
desportivas mais antigas e respeitadas pelo Homem, o desporto ganhou adeptos fervorosos
pela sua pratica. Fruto do préprio desenvolvimento humano, desde essa altura e até aos dias

de hoje, o desporto sofreu miltiplas mutacdes e evolugdes até chegar ao panorama atual.

O direito ao desporto constitui, atualmente, e em Portugal, um direito constitucional,
consagrado no artigo 79.° da Constituicdo da Republica Portuguesa com a epigrafe “Cultura
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Fisica e Desporto”’. Como é sabido, o desporto tem, hoje, o poder de mover massas,
promover o desenvolvimento econdmico, estimular o consumo, criar emprego, gerar
avultadas quantias e movimentar capital de um modo extraordindrio, entre outras
caracteristicas. Inerentemente a evolucdo do desporto, a sua mercantilizacio e
profissionalizacdo, emergiu a necessidade de regulacdo e normatizacdo da atividade

desportiva. E, assim, neste contexto que surgem as Sociedades Desportivas?.

Isto posto, comecaremos por explicar o plano de trabalho da presente Dissertacao, os
diferentes topicos que iremos abordar, o seu encadeamento 16gico e a metodologia adotada

por forma a que o leitor se inteire daquilo que pretendemos com o presente estudo.

Em relacdo ao plano de trabalho e a organizacdo da Dissertacdo, decidimos dividir a

presente Dissertacio em quatro capitulos, com os seguintes titulos: Capitulo 1 - A

! Transcrevemos o disposto no referido artigo 79.° da CRP: «I. Todos tém direito a cultura fisica e ao desporto.
2. Incumbe ao Estado, em colaboragdo com as escolas e as associagées e colectividades desportivas, promover,
estimular, orientar e apoiar a prdtica e a difusdo da cultura fisica e do desporto, bem como prevenir a violéncia
no desporto».

2 Nio entraremos neste momento em analise detalhada pois realgamos que no Capitulo Il iremos expor e analisar

superficialmente a génese e o desenvolvimento deste tipo de Sociedades.



Administracdo de Sociedades Comerciais: Breves Consideragdes; Capitulo II — As
Sociedades Desportivas; Capitulo III — A Corporate Governance das Sociedades
Desportivas; Capitulo IV — A Bussiness Judgment Rule no Quadro das Sociedades

Desportivas.

No que respeita ao capitulo I, lembramos que esta Dissertagdo tem, como € sabido,

nas sociedades desportivas, o seu objeto principal.

Porém, com o objetivo de melhor organizar e estruturar a presente Dissertacao,
escolhemos comecar por uma breve e sucinta andlise dos pontos do regime geral da
administracdo das sociedades comerciais, que consideramos essenciais para o estudo do tema
principal do presente trabalho, a fim de facilitar o enquadramento do leitor no especifico

objeto desta Dissertacao.

Consideramos que fard todo o sentido que estas nogdes sejam apresentadas
previamente ao estudo das sociedades desportivas propriamente ditas e da sua corporate
governance € business judgment rule pois, como veremos melhor adiante, estas bebem do
regime geral das sociedades comerciais muito do seu regime legal e operacional, até porque
estd consagrada na lei uma remissao nesse sentido>. De facto, e de acordo com JOAO SOUSA
GIAO, «as sociedades desportivas foram consagradas como um novo tipo societdrio regido,
subsidariamente pelas regras aplicdveis as sociedades andénimas, ainda que com algumas
especificidades decorrentes das particulares exigéncias da atividade desportiva, que constitui

0 seu objeto principal»®.

Cumpre ainda referir desde ja que a presente Dissertacao, e principalmente o Capitulo
I, ir4 focar-se na andlise e exposi¢do do objeto principal no que concerne aos dois tipos
societarios mais comuns e, porventura, 0s mais importantes para o tema principal do presente
escrito, ou seja, nas sociedades por quotas e nas sociedades andonimas, uma vez que, no plano
nacional (e até internacional), estes dois tipos societdrios - incluimos neste grupo as
sociedades unipessoais por quotas, pois, como se verd adiante, t€ém bastante relevo para o

tema principal — constituem a grande maioria da malha empresarial. Alids, poderemos até

3 Analisamos e expomos melhor estas questdes nos capitulos infra.
4 Cfr. JOAO SOUSA GIAO, “O Governo das Sociedades Desportivas ", in O Governo das Organizagées - A

vocagdo universal do Corporate Governance, Almedina, Coimbra, 2011, p. 237.



afirmar que os restantes tipos societdrios praticamente ndo existem em Portugal, dada a
pouquissima aderéncia que tém juntos dos agentes societdrios. Nessa conformidade, o
presente estudo versard apenas sobre estes tipos societdrios. Além disso, como veremos mais
adiante, o tema da corporate governance estd intimamente relacionado com as sociedades
andnimas e, ainda mais, as principais sociedades desportivas portuguesas (incluindo as que
vamos analisar na presente Dissertacdo) sdo SAD’s (sociedades anénimas desportivas). Por
estes motivos, o presente estudo incidird mais nas sociedades anénimas (no capitulo I) e nas

sociedades an6nimas desportivas (nos capitulos II, III, e IV).

Outro ponto a esclarecer previamente prende-se com o sentido que daremos ao
conceito de administradores. De modo a facilitar e proporcionar ao leitor uma compreensao
mais rdpida e eficaz, importa esclarecer que quando nos referirmos a “administradores”,
estamos a fazé-lo em sentido amplo, ou seja, referimo-nos a administradores propriamente
ditos (tipicos das sociedades an6nimas) e a gerentes (tipicos das sociedades por quotas).
Quando assim nio o for, e estivermos a dirigir o discurso a administradores ou gerentes em

sentido restrito, especificaremos devidamente qual o agente societario.

Nesse seguimento, teceremos no primeiro capitulo breves consideracdes gerais sobre
o tema da administracdo de sociedades comerciais, ao que se seguird, nos capitulos seguintes,
a nossa tentativa de aplica¢do e adaptacdo dos conceitos estudados a realidade societédria
desportiva, portanto, essa serd a metodologia adotada, ou seja, primeiro um breve estudo e
andlise ao tema geral seguido da aplicacdo e adaptacdo a especificidade das sociedades

desportivas.

Relativamente ao capitulo II, e no seguimento 16gico do enquadramento do leitor na
administracdo de sociedades comerciais, tentaremos entdo contextualizi-lo no tema mais
especifico das sociedades desportivas, com uma superficial andlise a sua origem e evolucao
histérico-juridica e uma breve referéncia ao regime que vigora nos principais paises
europeus. Pensamos ainda que, previamente aos temas principais do presente estudo, isto €,
a corporate governance € a business judgment rule das sociedades desportivas, serd

necessdria e conveniente esta breve apreciacdo juridica das sociedades desportivas.

Cumpre-nos realcar que ao longo de toda a Dissertacdo nos centraremos apenas no

“desporto-rei”, isto ¢, no futebol profissional por este ser, mesmo a escala global, o desporto



mais desenvolvido e medidtico e ¢ acompanhado por grande parte da sociedade. Assim,

pensamos que serd o mais importante € o Unico a que faremos referéncia.

Nessa conformidade, consideramos que a conjugacgdo do capitulo I com o capitulo 11
proporcionard uma compreensao mais profunda da administragdo de sociedades comerciais
e da figura juridica mais especifica das sociedades desportivas, para depois podermos aplicar

os conceitos ja referidos de forma a que o leitor perceba a especificidade do tema principal.

Finalmente, nos capitulos III e IV da presente Dissertac@o, e no seguimento légico e
tedrico das nocdes introdutérias dos capitulos antecedentes, tentaremos estudar certos
aspetos dos conceitos de corporate governance e bussiness judgment rule aplicados as
sociedades desportivas. E certo, porém, que mesmo nestes principais capitulos da
Dissertag¢do, procuraremos, numa primeira fase, enquadrar o leitor nos temas, com uma
superficial andlise histérico-juridica dos conceitos para depois estudarmos os aspetos que
consideramos essenciais dos temas por nds escolhidos de um modo pratico. Assim, no
primeiro ponto de cada um destes capitulos explicaremos os conceitos de corporate
governance € bussiness judgment rule, para que nos pontos seguintes nos foquemos nos

aspetos principais da Dissertagao.

Nessa conformidade, no capitulo IIl pretendemos analisar e debater concretas
matérias inseridas no tema geral da corporate governance, sempre na perspetiva das
sociedades desportivas, nomeadamente a dissociacdo efetiva do risco do capital e da dire¢ao
efetiva das sociedades desportivas, a organizacdo da administracdo e fiscalizacdo das
sociedades desportivas e o poder dos presidentes dos conselhos de administracdo destas
sociedades. Por sua vez, no capitulo IV seguiremos o mesmo percurso, com referéncia a
aplicacao prética da regra intitulada de business judgment rule, no ambito das sociedades

desportivas, mediante a ponderacao de casos praticos e a sugestao da sua resolucdo.

Ainda no que respeita a estes dois ultimos capitulos referidos, consideramos que serd
ainda importante destacar a reforma legislativa, levada a cabo pelo DL n.° 76-A/2006, de 29
de Marco, que introduziu diversos temas de corporate governance e introduziu a propria
adaptacdo da business judgment rule na legislagdo portuguesa, o que pensamos ser util
salientar, desde j4, para que o leitor possa, caso tenha interesse, inteirar-se desde logo do

texto do referido diploma legal.



Estes serdo, portanto, a metodologia, o seguimento l6gico, e os topicos de conteido
adotados para a elaboracdo da presente Dissertacdo. Assim, é com base neste plano de
trabalho, e com maior incidéncia nos capitulos III e IV, que pretenderemos conseguir concluir

e perceber os topicos apresentados.

Para terminar esta nota introdutdria, queremos ainda real¢ar que o que nos motivou
para a escolha dos temas aqui tratados concorreram, essencialmente, de dois motivos, que,
agora, reiteramos: o gosto pessoal do Autor pela matéria, a qual sempre lhe despertou enorme
interesse e vontade de aprofundar conhecimentos e a exiguidade de estudos doutrinais sobre
0s mesmos temas, o que o Autor constatou logo numa fase embriondria de selecao do tema,

aquando da pesquisa de bibliografia para a presente Dissertacao.






CAPITULO I

A ADMINISTRACAO DE SOCIEDADES COMERCIAIS: BREVES
CONSIDERACOES

§ — A Administracio de Sociedades Comerciais:
Breves Consideracoes. 1. Enquadramento Conceptual.
2. A Dissociacdo do Risco do Capital e a Direcdo
Efetiva das Sociedades Andénimas Modernas. 3.
Modelos de Administracio e Fiscalizacdo das
Sociedades Comerciais. 4. Administradores de

Sociedades e os seus Poderes. 5. Chairman VS CEO

1. ENQUADRAMENTO CONCEPTUAL

«A administragao compreenderd as ‘decisdes estratégicas’ ou fundamentais sobre os
‘objectivos empresariais a longo prazo’, as correspondentes ‘organizagao’ dos meios
produtivos, ‘dimensdo e localizacdo’ da(s) empresas, as varias politicas empresariais —
‘producao’ (tipos de produtos e mercados destinatarios), ‘distribuicao’, ‘pessoal’,
financiamentos -, o provimento dos ‘postos laborais de direc¢ao’, o ‘sistema informacional’
inter-organico e intra-empresarial (...) os actos (materiais ou juridicos) de execucdo ou
desenvolvimento daquela “alta direc¢dao”, quer os de caracter ‘extraordinario’, quer os de

“gestdo corrente” ou técnicos-operativos quotidianos»°.

Parece-nos, de facto, bastante completa a defini¢do supra transcrita do conceito, diga-
se desde ja deveras amplo e indefinido, de administracdo de sociedades comerciais, citada no
pardgrafo anterior, da autoria de JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU. No entanto,
consideramos que se poderd, de uma forma mais simples, afirmar que a administragdo de
sociedades comerciais se efetiva essencialmente no conjunto de pessoas que t€ém a

incumbéncia de administrar a sociedade e, posteriormente, o ato ou o efeito de administrar

> JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU, Governagéo das Sociedades Comerciais, 2.2 Edi¢do, Almedina,
Coimbra, 2010, pag. 40.



essa mesma sociedade. Poderiamos ainda, de um modo mais pratico, caracterizar a
administracdo de sociedades comerciais pelos inerentes e principais (porventura dnicos)
poderes de gestdo e de representacdo da sociedade comercial, funcdes essas atribuidas aos

administradores ou gerentes.

Estes serdo os tragos essenciais da administragdo/geréncia societdria.

2. A DISSOCIACAO DO RISCO DO CAPITAL E A DIRECCAO EFETIVA DAS
SOCIEDADES ANONIMAS MODERNAS

Posto isto, iniciaremos por constatar que, atualmente, o direito das sociedades
comerciais (andénimas principalmente) prima pela concentragdo e centralizacao dos poderes
de gestdo no seu 6rgdo administrativo, e, no caso especifico das sociedades anénimas, no

conselho de administragdo. No entanto, nem sempre foi assim®.

De facto, até ao séc. XX, as fun¢des de administracao da sociedade pertenciam, em
grande maioria, a assembleia geral de socios, a quem incumbia a deliberagdo sobre

praticamente todos os assuntos das sociedades.

Todavia, com o advento dos mercados e a grande circulacdo de capitais, aliados ao
desenvolvimento tecnolégico e organizativo que se notou nas sociedades comerciais (e nao
sO) tornou-se necessario que os administradores se especializassem e concentrassem de
forma a melhor gerir os destinos das sociedades. Rapidamente se percebeu que o notdvel
desenvolvimento societdrio assim o exigia e, consequentemente, tornou-se necessiria a
fiscalizacdo desta concentragdo de poderes de gestdo por alguém que ndo os proprios
administradores. Nesse contexto, comecaram a aparecer os Orgdos de fiscalizacdo das
sociedades comerciais, visto que os acionistas/socios necessitavam de alguém isento que
fiscalizasse os destinos dos seus (por vezes enormes) investimentos que eram geridos pelos

administradores/gerentes independentes, isto €, divergentes das pessoas dos socios.

6 Para maior desenvolvimento vide JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU, Governagdo das Sociedades
Comerciais..., op. cit., pp. 45-49.



Deste modo, nos dias de hoje, tornou-se assim, especialmente nas sociedades
andnimas, «inquestionavel e pacifica a dissociacdo efectiva entre o risco do capital, suportado
pelos sécios e a direccdo efectiva da sociedade, habitualmente entregue a profissionais
competentes e especializados»’. Outrora, era pratica comum e reiterada os administradores e
membros de 6rgios sociais das sociedades serem ao mesmo tempo sécios da sociedade, no

entanto, atualmente, o cendrio alterou-se completamente.

Pois, tal como nos ensina ainda CATARINA SERRA, e como perceberemos melhor mais
adiante, «os administradores assumem o papel predominante em detrimento dos sdcios: quem
passa a dirigir e gerir as SA ndo € quem sofre o risco do capital e a direc¢do efectiva da
sociedade, o acionista e o gestor profissional. Isto significa que, actualmente, a gestdo das
SA estd centralizada no 6rgdo administrativo, mais particularmente no conselho de
administracdo, e que existe, em principio autonomia de gestao (os administradores ndo estao

subordinados aos sécios em matéria de gestdo)»®.

3. MODELOS DE ADMINISTRACAO E FISCALIZACAO DAS SOCIEDADES
COMERCIAIS

Antes de percebermos melhor quem sdo estes administradores de facto’, a sua
competéncia e os poderes que lhes sdo atribuidos, iremos, antes de tudo, apreciar brevemente

os diferentes modelos organizativos e de fiscalizacido das sociedades comerciais existentes.

Ora, existem, principalmente, dois grandes sistemas de referéncia de organizacgdo
societdria, a nivel historico e internacional, que se denominam como o sistema monista ou
anglo-saxonico e o sistema dualista ou de inspiracdo germanica. Relativamente ao sistema

monista, este retine a administracao e a fiscalizagdo no mesmo 6rgdo, enquanto que o sistema

7 Cfr. PAULO OLAVO DA CUNHA, Direito das Sociedades Comerciais, 6.* Edi¢do, Almedina, Coimbra,
2016, p. 539.

8 Cfr. CATARINA SERRA, Direito Comercial: No¢bes Fundamentais, Coimbra Editora, Coimbra, Outubro
de 20009, p. 93.

° Para desenvolvimento deste tema e para o estudo da figura dos ‘administradores de facto’, consultar

RICARDO COSTA, Os Administradores de Facto das Sociedades Comerciais, Almedina, Coimbra, 2014.



dualista a consiste na divisdo da administracdo e da fiscalizagdo em O6rgados diferentes.
Presentemente, em Portugal, para percebermos qual o sistema em uso, € como se organizam
as sociedades comerciais, teremos que distinguir as sociedades por quotas e as sociedades

andénimas.

Quanto as sociedades por quotas, as disposi¢Oes legais relativas a geréncia e a
fiscalizacdo destas sociedades encontram-se nos artigos 252.° e seguintes do CSC. Ora,
diversamente do que aconteceu nas sociedades andénimas, o legislador ndo se debrucou
intensamente sobre o tema, mas antes elaborou este capitulo, estabelecendo no mesmo
algumas normas “soltas”!’. De facto, nestas sociedades ndo existe verdadeiramente um orgao
administrativo a quem compete administrar e representar a sociedade que se encontre
regulamentado com normas de funcionamento e deliberacao, mas sim uma geréncia que pode
até ser constituida apenas por um gerente, sendo a esta (ou este) a quem compete o poder de
administrar e representar a sociedade comercial. Apesar disso, o CSC prevé, no seu artigo
261.°, que esta geréncia possa funcionar similarmente ao conselho de administragdo das
sociedades anénimas'!. Quanto 2 fiscalizagiio, estas sociedades ndio sdo obrigadas a ter um
6rgao fiscalizador (nem tdo pouco de fiscalizagdo propriamente dita), no entanto, pode o
contrato de sociedade ou o préprio objeto social (SGPS) determinar que exista um ente

fiscalizador.

Relativamente as sociedades anénimas dispde explicitamente sobre este tema o artigo
278.° do CSC, com a epigrafe de “Estrutura da administragdo e da fiscalizacdo”, que nos
permite a escolha perante trés hipdteses de estruturas para os Orgdos administrativo e
fiscalizador. A primeira refere-se ao denominado modelo cldssico, sendo este sistema o mais
comum em Portugal e o que a grande maioria das sociedades anonimas portuguesas adotam.

112

Trata-se essencialmente de um conselho de administragdo e um conselho fiscal <. Este artigo

remete-nos obrigatoriamente para o artigo 413.°, n.° 1 do CSC pois, repare-se que este

10 Para maior desenvolvimento sobre este assunto vide PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit., pp. 739 € ss.

1 Este artigo dispde, no seu nimero 1 que «Quando haja vdrios gerentes e salvo cldusula do contrato de
sociedade que disponha de modo diverso, os respectivos poderes sdo exercidos conjuntamente, considerando-
se vdlidas as deliberagdes que reiinam os votos da maioria e a sociedade vinculada pelos negocios juridicos

concluidos pela maioria dos gerentes ou por ela ratificados».

12 Cfr. artigo 278.°,n.° 1, al. a) do CSC.
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normativo explicita como deve ser constituido o 6rgao de fiscalizacdo. Assim, caso as
sociedades andnimas adotem os modelos cldssicos t€ém depois, na concecao de PAULO OLAVO
DA CUNHA'3, de eleger uma das estruturas possiveis. Comecemos pela estrutura simples que,
ao ser escolhida, determina a entrega da fiscalizagdo da sociedade a um fiscal inico, que deve
ser revisor oficial de contas, ou a uma sociedade de revisores oficiais de contas que ndo seja
membro daquele 6rgdo, ou ainda a um conselho fiscal. Em alternativa, podem ainda optar
pela estrutura complexa ao designar um conselho fiscal e um revisor oficial de contas ou
uma sociedade de revisores de contas que niio seja membro daquele 6rgdo'*. Contudo, esta
dltima opcdo € obrigatdria em certos casos, sendo estes elencados no artigo 413.°, n.° 2 do
CSC. Segundo dados da CMVM, das 43 sociedades de direito nacional com a¢des cotadas
na Euronext Lisbon em andlise no “Relatorio Anual sobre o Governo das Sociedades Cotadas
(2014)” da CMVM, 31 dessas sociedades utilizavam esta estrutura administrativa e

fiscalizadoral>.

A segunda hipétese de estrutura de administracdo e fiscalizacdo das sociedades
anénimas portuguesas prende-se com o modelo anglo-saxénico. Este modelo foi uma das
inovacdes introduzida pelo Decreto-Lei n.° 76-A/2006, de 29 de Marg:ol6, e, nos termos do
disposto no mesmo artigo 413.°, n.° 1, do CSC, mas agora na alinea seguinte, compreende
um conselho de administragdo, integrando este uma comissdao de auditoria, € um revisor
oficial de contas. Este modelo surgiu apenas em 2006 com a reforma do CSC, tendo sido o
ultimo a constar do elenco possivel para as sociedades andnimas portuguesas. O conselho de
administracdo serd composto por administradores executivos, a quem caberd as funcodes
inerentes a gestdo e representacdo da sociedade, e administradores ndo executivos, sendo que

pelo menos trés destes pertencerdo a comissao de auditoria.

13 Vide PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit., pp. 758-764.
14 Cfr. artigo 413.°,n.° 1 do CSC.
15 CMVM, Relatério Anual sobre o Governo das Sociedades Cotadas em Portugal (2014), disponivel em

http://www.cmvm.pt/pt/Pages/home.aspx (endereco eletrénico consultado no dia 18 de Novembro de 2017).

16 O Decreto-Lei n.° 76-A/2006, de 29 de Margo revela-se um diploma de grande interesse para a presente
Dissertagiio uma vez que introduziu e alterou significativamente certas disposi¢des do CSC, nomeadamente por
influéncia do movimento corporate governance, como se explicard melhor nos capitulos seguintes — cfr.

capitulo IIT e IV da presente Dissertacao.
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Nos termos do disposto no artigo 423.°-B, n.°s 2 e 3, do CSC, esta serd
obrigatoriamente composta unicamente por administradores ndo executivos. Dentro dos
administradores ndo executivos poderdo ainda existir administradores ndo executivos
independentes, atento o disposto no artigo 423.°-B, n.° 4 e 5, do CSC. Nessa conformidade,
podemos afirmar que a fiscaliza¢do deste tipo societdrio é exercido por autocontrolo'’, na
medida em que a fiscalizacdo estd a cargo de proprios membros do conselho de
administra¢do, embora estes membros sejam administradores ndo executivos (independentes
ou ndo), sendo esta a maior particularidade do modelo anglo-saxénico. Este sistema € o
segundo mais utilizado em Portugal, embora continue longe do modelo cldssico, com onze
das quarenta e trés sociedades cotadas na bolsa de valores de Lisboa a adotarem esta

estrutura'®.

Finalmente, na alinea c) do n.° 1, do artigo 278.° do CSC estd presente o modelo
germanico, sendo que ao escolher este sistema a sociedade terd que compreender um
conselho de administracdo executivo, um conselho geral e de supervisdo e um revisor oficial
de contas. Este tipo de modelo de estrutura de administracao e fiscalizacdo baseado em trés,
e ndo apenas dois, 6rgaos sociais distintos, embora tendo sofrido em 2006 algumas mudangas
e a renomeagdo desses mesmos Orgaos, foi suscetivel de ser adotado pelas sociedades
anénimas portuguesas desde logo com a entrada em vigor do Cddigo das Sociedades

Comerciais em 1986.

Podemos realcar que no ambito deste modelo é possivel e, em certos casos,
obrigatdria, a criacdo de comissdes especializadas dentro do conselho geral e de supervisdo
em certas matérias ou cargos, como por exemplo em matérias financeiras'® e que este
conselho terd que ter, obrigatoriamente, sempre mais um elemento (pelo menos) do que o
conselho de administragio executivo®. Apesar das mudancas que sofreu, sendo que estas

pretendiam revitalizar este instituto juridico, o modelo de inspiracdo germanica € pouco

17 Cfr. PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit., p. 768.
18 CMVM, Relatério Anual sobre o Governo das Sociedades Cotadas em Portugal (2014), p. 11, disponivel

em http://www.cmvm.pt/pt/Pages/home.aspx (enderego eletrénico consultado no dia 18 de Novembro de 2017).

Atencao para o facto de o relatdrio apenas analisar 43 sociedades cotadas na Euronext Lisbon.
19 Cfr. artigos 278.°, n.° 4 € 444.° do CSC.
20 Cfr. artigo 434.°,n.° 1 do CSC.
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utilizado em Portugal e, por exemplo, das grandes sociedades an6nimas, em Abril de 2016,

apenas a EDP — Eletricidade de Portugal, S.A. seguia este modelo?!.

Independentemente do modelo de gestdo e fiscalizacdo adotado pela sociedade
comercial, importa referir um tultimo aspeto que, como se verd melhor nos capitulos
seguintes, se revela fundamental para o objeto principal da presente Dissertacdo. Ora, ocorre
com frequéncia nas sociedades anénimas que tenham elegido os modelos tradicional [art.
278.°, n.° 1, al. a) do CSC] e anglo-saxénico [art. 278.°, n.° 1, al. b) do CSC] que, nos casos
em que o contrato de sociedade o permite, o conselho de administragcao faca uso da faculdade
prevista no artigo 407.°, n.° 3 do CSC, ao delegar, num ou mais administradores ou numa
comissdo executiva, constituida esta por elementos do conselho de administracio, a gestdo
corrente da sociedade. Nestas situagdes, o conselho de administracdo passa entdo a ser
composto pelos administradores ndo executivos, incluindo, a priori, o presidente do conselho
de administracdo, caso este ndo faca parte da referida comissdo, e pelos administradores
executivos que fariam parte da entdo criada comissdo executiva, esta, por sua vez, presidida
por um elemento dessa mesma comissao, sendo que a comissdo executiva funcionaria como

um 6rgdo social de certo modo “distinto” do conselho de administragiio propriamente dito??.

De referir ainda que, nos casos em que as sociedades andnimas se organizem segundo
o modelo germanico, a criagdo de uma verdadeira comissdo executiva ndo nos parece
exequivel, nem tanto adequado, uma vez que nos termos do disposto nos artigos 278.°, n.° 1,
al. ¢c) e 424.° e ss. do CSC, o conselho de administracdo ji é composto apenas por
administradores executivos. Todavia, a nosso ver e salvo melhor opinido, tal motivo nao
impede que o conselho de administracdo executivo delegue em algum ou alguns dos seus
membros, no respeito pelo preceituado no artigo 407.°, n.°s 3 e 4 do CSC, determinadas

matérias de gestdo da respetiva sociedade andnima.

4. ADMINISTRADORES DE SOCIEDADES E OS SEUS PODERES

21 Cfr. PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit., p. 764.
22 Cfr. artigos 406.° € 407.°,n.°s 3,4, 5, 6, 7 e 8 do CSC.
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Expostos 0s modelos organizativos dos 6rgdaos de administracdo, cumpre ainda
perceber quem realmente sdo os administradores, o que eles fazem na préatica e quais os seus

verdadeiros poderes e efeitos na sociedade comercial.

Ora, afirma ANTONIO MENEZES CORDEIRO que «0 que facam ou deixem de fazer as
sociedades, nas mais diversas circunstancias, licita ou ilicitamente, é obra dos
administradores»?®. Subscrevemos tal afirmacdo, pois, efetivamente, o papel do
administrador da sociedade, atualmente, reveste uma importancia abismal. E facil de
entender que grande parte do que esta positivado e regulado para as sociedades comerciais é
dirigido, principalmente, aos administradores, sdo eles que comandam o destino do capital
societdrio e o destino de toda a organizacdo societdria pois as principais decisdes sdo eles que

as tomam.

Relativamente as sociedades por quotas, encontramos as disposi¢des relativas a este
tema nos artigos 252.° e seguintes do CSC. Desde logo, importa referir que «a sociedade é
administrada e representada por um ou mais gerentes, que podem ser escolhidos de entre
estranhos 2 sociedade e devem ser pessoas singulares com capacidade juridica plena»>*,
sendo que estes sdo «designados no contrato de sociedade ou eleitos posteriormente por

deliberacdo dos sécios, se ndo estiver prevista no contrato outra forma de designacdo»?’.

No que toca as sociedades andnimas, as disposi¢cdes sobre a administragio e sobre 0s
préprios administradores encontram-se positivadas nos artigos 390.° e seguintes do CSC.
Desde logo, cumpre destacar que «o conselho de administragdo é composto pelo niimero de
administradores fixado no contrato de sociedade»2® e que «os administradores podem nio ser

acionistas, mas devem ser pessoas singulares com capacidade juridica plena»?’.

23 ANTONIO MENEZES CORDEIRO, Direito das Sociedades I - Parte Geral, 3.* Edigdo, Almedina, Coimbra,
2016, p. 840.

24 Cf. artigo 252.°,n.° 1 do CSC.

% Cf. artigo 252.°,n.° 2 do CSC.

26 Cf. artigo 390.°, n.° 1 do CSC.

27 Cf. artigo 390.°, n.° 3 do CSC.
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Ainda relativamente as sociedades andnimas, dispde o CSC que «os administradores
podem ser designados no contrato de sociedade ou eleitos pela assembleia geral consultiva»2®
e que «o contrato de sociedade pode estabelecer que a assembleia geral que eleger o conselho
de administracdo designe o respetivo presidente»?’ e que, na falta de cldusula contratual que
preveja que a assembleia geral o eleja, «o conselho de administragdo escolherd o seu

presidente, podendo substitui-lo em qualquer tempo»*’.

Posto isto, verificamos que, sendo os administradores quem tem os principais poderes
dentro da sociedade, e atendendo a letra da lei e a doutrina, podem dividir-se tais poderes em
dois grandes grupos: o poder de gestdo e o poder de representacdo. Porém, apesar da
importancia pratica que deriva dos indicados poderes dos administradores, é de realcar o
facto de o legislador ter optado por ndo os consagrar diretamente na parte geral, de modo
que, tal como na averiguacdo da competéncia dos administradores efetuada nos paragrafos
antecedentes, teremos que fazer uma busca na parte especial, relativamente a cada um dos

tipos societdrios aqui em andlise, para 0s encontrarmos.

Comecemos pelo poder de gestdo (também conhecido como o poder de gerir ou
administrar). Diga-se que a lei ¢ um pouco omissa em relacio a esta matéria e nao fornece
tampouco uma nocdo explicita de administracio de sociedades comerciais de modo a
podermos entender o que significa o poder de gestdo que os administradores possuem.
Recorrendo ao Direito Civil para tentarmos definir este conceito, e segundo PAULO OLAVO
DA CUNHA, «a administragao reporta-se a patriménios, a bens ou a coisas, de modo a traduzir,
em termos compreensivos, um conjunto de atuagdes insusceptiveis de enumeracdo em
concreto ou, sequer, de defini¢do: tudo depende, em cada caso, da realidade de cuja
administracdo se trate»’!. Na verdade, concordamos com esta nota no sentido em que é
apreciando casuisticamente a propria sociedade comercial e a sua realidade pratica e do seu
dia-a-dia que poderemos definir especificadamente a sua administracdo e,

consequentemente, os poderes de gestdo dos administradores e gerentes.

2 Cf. artigo 391.°,n.° 1 do CSC.
2 Cf. artigo 395.%,n.° 1 do CSC.
30 Cf. artigo 395.°,n.° 2 do CSC.
3L PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit., p. 847.
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Relativamente as sociedades por quotas encontramos as disposi¢Oes relativas a esta
matéria nos artigos 252.° e seguintes do CSC, como referido supra, onde consta que a
sociedade ¢ administrada e representada por um ou mais gerentes (...). A competéncia
destes gerentes estd consagrada no artigo 259.°, do CSC, no qual se refere o seguinte: «Os
gerentes devem praticar os actos que forem necessarios ou convenientes para a realizacao do

objecto social, com respeito pelas deliberagdes dos s6cios».

Quanto as sociedades anénimas, segundo o artigo 405.°, n.° 1 do CSC «compete ao
conselho de administracdo gerir as atividades da sociedade». Porém, relativamente as
sociedades comerciais de modelo germanico, compete ao conselho de administragcdo

executivo gerir as actividades da sociedade™”.

Atente-se ainda no artigo 406.° do CSC que tem como epigrafe os «poderes de
gestdo» dos administradores e que elenca varios poderes e competéncias de gestdo corrente
da sociedade pertencentes ao conselho de administracdo. Note-se, embora, que esta
enumeracao € apenas exemplificativa e ndo taxativa e, portanto, os poderes de gestdo sdo
mais abrangentes que os enumerados neste artigo. De qualquer forma, poderemos enquadrar
na administragdo societdria os atos (materiais ou juridicos) de execucdo ou de
desenvolvimento, tal como os atos de gestao corrente ou técnico-operativos quotidianos e os

de cardcter extraordinario®’.

Uma nota ainda relativa a este preceito enumerativo dos poderes de gestdo dos
administradores de sociedades andénimas prende-se com o disposto na alinea n), que
transcrevemos: «Qualquer outro assunto sobre o qual algum administrador requeira
deliberacdo do conselho»**. Ora, sem diivida que o poder de gestdo dos administradores de
sociedades an6nimas sai reforcado em relacdo ao poder dos socios da sociedade em virtude
desta norma. De facto, parece-nos que o legislador nesta alinea quis introduzir a competéncia
residual e subsidiaria do conselho de administracdo ao referir que, note-se bem, qualquer

outro assunto pode ser deliberado pelos administradores. O problema € que, repare-se, o

32 Cfr. artigo 431.°, n.° 1 do CSC.
33 Para maior desenvolvimento vide JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU, Governagdo das Sociedades

Comerciais..., op. cit., pp. 39-44.
34 Cfr. artigo 406.°, al. n) do CSC.
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artigo 373.°, n.° 2 do CSC ja consagrava o poder subsididrio e residual da assembleia geral
ao reconhecer que esta pode (e deve) deliberar sobre as matérias que ndo estdo
compreendidas na competéncia de outros orgdos. Estaremos perante um conflito de poderes

entre assembleia geral e conselho de administracdo?

PAULO OLAVO DA CUNHA tenta resolver o problema afirmando que esta norma apenas
«permite a qualquer administrador suscitar uma decisao do conselho de administragdo sobre
matéria da competéncia deste 6rgao» e que «a prética dos atos de gestdo estd sempre limitada
pelos poderes resultantes da prépria lei e pelo Ambito do objecto da sociedade»>>. A questdo

serd melhor por nds tratada a breve trecho.

Ainda quanto ao poder de gestdo dos administradores das sociedades anénimas, o
pacto social pode autorizar que o conselho delegue a gestdo corrente num ou mais
administradores (delegados), ou entdo numa comissdo executiva formada por um minimo de
dois membros*®. Assinale-se, porém, que nem todas as matérias s3o passiveis de delegacio e
que o conselho deve sempre fixar os limites da delegacdo. Além disso, esta delegacdo nao
exonera os restantes administradores dos seus deveres relativamente a matéria delegada nem

da responsabilizacdo dos atos tomados pelos administradores delegados, em certos casos>’.

Para concluir este subtema, atente-se na interpretacdo (a nosso ver correta) que
ANTONIO MENEZES CORDEIRO faz acerca da administragdo societdria ao nivel do poder de
gestdo dos administradores, ao referir-se a esta como um direito potestativo pois «traduz a
permissdo normativa que os administradores tém de decidir e de agir, em termos materiais e

juridicos, no Ambito dos direitos e dos deveres da sociedade »?%.

O segundo relevante poder da administragdo de uma sociedade comercial e, por
conseguinte, dos administradores ou gerentes de sociedades comerciais denomina-se como o
poder de representacdo da sociedade comercial. ANTONIO MENEZES CORDEIRO também

configura o poder de representacdo da sociedade como um direito potestativo, na medida em

35 PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit., p. 772.

36 Cfr. artigo 407.°, n.° 3 do CSC.

37 Cfr. artigo 407.°, n.°4 ¢ 8 do CSC.

3 ANTONIO MENEZES CORDEIRO, op. cit., p. 848.
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que este «envolve a permissdo de, agindo em nome e por conta da sociedade, produzir efeitos

juridicos que se projectam imediata e automaticamente na esfera desta»>.

A maior manifestacdo do poder em apreco reside na forma de vinculacao da sociedade
comercial, pois é dessa forma que a representacdo da sociedade perante terceiros &
maioritariamente desempenhada. Importa, no entanto, distinguir outro tipo de representacao

da sociedade comercial.

No caso de representacdo da sociedade comercial por via dos seus administradores, a
maioria da doutrina configura esta relacdo como o meio mais adequado para imputar aos
6rgaos da sociedade comercial, e a pessoa dos seus administradores ou gerentes, 0s atos que
pratica a sociedade. Esta €, sem duvida, a maior manifestacao do poder de representacdo dos
administradores da sociedade, na vertente da vinculagdo da sociedade comercial. Parece-nos
oportuno introduzir aqui, ainda que de uma forma muito breve, o topico da desconsideracio
da personalidade juridica, que nada mais € do que o levantar do véu da sociedade ou,
originalmente, «lifting the corporate veil», ou seja, a «operacdo pela qual a personalidade
juridica de uma pessoa colectiva é afastada, retirada»*°, para depois atingir a pessoa dos

socios e administradores.

Nao deve ser confundido o poder de representagcdo, propriamente dito, ou seja, o que
acabamos de expor supra, com a representacdo em sentido técnico. Neste ambito, a
representacdo podera ser feita por representantes voluntérios, que tenham sido constituidos
assim pelos administradores competentes e para a pratica de certos atos, nos termos do
disposto no artigo 262.° do Cédigo Civil. Esta serd, segundo a grande maioria da doutrina, a
interpretacdo que é feita da representacao da sociedade comercial nos termos do disposto no
artigo 6.°,n.° 5 do CSC, ao atribuir a responsabilidade civil aos “representantes” da sociedade

nos mesmos termos em que os comitentes respondem pelos comissarios*!.

39 ANTONIO MENEZES CORDEIRO, op. cit., p. 849.

40 Cfr. e ver para maior desenvolvimento sobre o assunto, MARIA DE FATIMA RIBEIRO, A Tutela dos
Credores da Sociedade por Quotas e a «Desconsideracdo da Personalidade Juridica», Almedina, Coimbra,
2009, pp. 67-68.

410 artigo 6.°,n.° 5 do CSC diz o seguinte: «A sociedade responde civilmente pelos atos ou comissées de quem

legalmente a represente, nos termos em que 0s comitentes respondem pelos atos ou omissées dos comissarios».
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Normativamente, podemos enquadrar o poder de representacdo das sociedades
comercias por quotas nos artigos 252.°, n.° 1 e 260.° e 261.° do CSC. Assim, o artigo 252.°,
n.° 1 do CSC preceitua que a sociedade por quotas é administrada e representada por um ou
mais gerentes, por seu lado o artigo 260.°, n.° 1, do CSC, estabelece que «os atos praticados
pelos gerentes, em nome da sociedade e dentro dos poderes que a lei lhes confere, vinculam-

na para com terceiros, nao obstante as limitagdes constantes do contrato social ou resultantes

de deliberagdes dos sdcios» (sublinhado nosso). E ainda rege o artigo 261.°, n.° 1, do CSC,

que quando a sociedade for gerida por mais do que um gerente (como vimos ela pode ser
gerida apenas por um), a sociedade fica vinculada «pelos negdcios juridicos concluidos pela

maioria dos gerentes ou por ela ratificados».

Ora, numa primeira aproximagao, a sociedade por quotas, gerida por mais do que um
gerente, parece apenas se vincular efetivamente com a assinatura da maioria deles ou, pelo
menos, por dois ou por trés (quando o contrato social indicar expressamente o niimero de
gerentes necessarios para a vincular). No entanto, a falta de vinculacdo, fora desse
condicionalismo, é (na nossa opinido e de uma parte da doutrina e jurisprudéncia) inoponivel
a terceiros de boa-fé, ou seja, a quem realmente ndo seja conhecedor da necessdria assinatura
de dois ou mais gerentes para o ato realizado. E o que resulta a contrario sensu da leitura do
artigo 260.°, n.° 2 do CSC*2. O n.° 3 do mesmo preceito legal realca ainda que o conhecimento
do terceiro nao pode ser provado apenas pela publicidade dada ao contrato social. Este € um
tema objeto de profunda discussd@o na doutrina e na jurisprudéncia portuguesa, suscitando
opinides em diversos sentidos. Assim, coloca-se a questao: poderd ou nao a sociedade opor
a terceiros 0s atos em que a sociedade se representou apenas por um gerente quando era

exigivel a assinatura de dois ou mais gerentes, € em que termos?

Relativamente a esta questdo partilhamos da opinido de PAULO OLAVO DA CUNHA
quando refere que «dificilmente se pode impor ao terceiro que conheca o conteido do
contrato (...) Nesse sentido, entendemos que os terceiros gozam de uma especial protec¢ao,

que ¢ a emanacao da tutela da aparéncia e confianga (...) temos de reconhecer prevaléncia a

42 Este artigo atribui um certo énus de prova a sociedade ao referir que esta, para opor o ato a terceiro, tem que
provar que «o terceiro ndo sabia ou ndo podia ignorar, tendo em conta as circunstdncias que o ato praticado

ndo respeitava essa clausula...» - cfr. artigo 260.°, n.° 2 do CSC.
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tutela da confianca da contraparte contratual (terceiro), alicercada na aparéncia do
representante da sociedade, em detrimento do interesse que a sociedade poderia ter em
extinguir os efeitos do negdcio, visto que, relativamente a escolha do gerente prevaricador,
existe uma manifesta “culpa in elegendo” por parte da sociedade»*’. Portanto, de acordo com
o referido Autor, o terceiro que confiou na aparéncia resultante da qualidade de gerente
societdrio com poderes para vincular a sociedade, sem forma ou motivos para desconfiar que
assim o fosse, ndo deve ser prejudicado pela falta de vinculagdo da sociedade nesses termos.
E ainda mais, ao dizer que a norma constante no artigo 261.°, n.° 1, do CSC, ndo se deve
impor 2 regra do artigo 260.°, do mesmo c6digo, pois o primeiro é subordinado do segundo**.

Pelos motivos expostos, concordamos com esta tese.

Relativamente as sociedades andnimas, e ao seu poder de representacdo, dispde desde
logo o artigo 405.°, n.° 2 do CSC que o conselho de administracdo tem exclusivos e plenos
poderes de representacdo da sociedade. No caso de a sociedade ter optado por constituir um
conselho de administracdo executivo, serd este quem possui o poder de representacio®. A
sociedade fica ainda vinculada aos negécios efetuados e ratificados pela maioria dos
respetivos membros, ndo obstante o contrato de sociedade poder estabelecer um nimero

inferior para o efeito*®.

Apesar da aparente simplicidade do tema, a vinculacdo da sociedade anénima aos
negodcios ratificados pelos administradores constitui alvo de abundante discussdo doutrindria

e jurisprudencial.

Na eventualidade da administracdo da sociedade ser exercida por um administrador
Unico ndo existem divergéncias, a sociedade é representada exclusivamente por este, logo
apenas os negocios juridicos ratificados por este vinculam a sociedade. A este respeito

importa referir que para ratificar e concluir os negdcios, e de igual modo, obrigar a sociedade,

43 Cfr. PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit., pp. 744-748.

4 Para maior desenvolvimento vide PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit., pp. 744-748.
4 Cfr. artigo 431.°,n.° 2, do CSC.

46 Cfr. artigo 408.°,n.° 1 do CSC.
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os administradores «obrigam a sociedade, apondo a sua assinatura, com a indica¢do dessa

qualidade»*"%,

No entanto, no caso de administracdo plural, designadamente, quando existe um
conselho de administracdo (excluiremos aqui outras figuras de relativas a delegacdo de
poderes), o cendrio torna-se mais complicado. J4 percebemos que os poderes de
representacdo devem ser exercidos em conjunto pelos administradores, portanto, estes devem
deliberar em reunido prépria a pritica de determinados atos (0s mais importantes e
extravagantes do objeto social pelo menos), e a sociedade representar-se pelos

administradores que af forem designados ou pela maioria deles*.

Caso os atos correspondam ao objeto social, e considerem-se como pratica corrente e
habitual da sociedade, ndo serd necessaria deliberacdo prévia e os administradores vinculam,
em principio, a sociedade aos negdcios ratificados pela maioria. A este respeito, veja-se o
disposto no artigo 409.°, n.° 2 do CSC, que permite a sociedade «opor a terceiros as limitagdes
de poderes resultantes do seu objecto social, se provar que o terceiro sabia ou nido podia
ignorar, tendo em conta as circunstancias, que o acto praticado nao respeitava essa clausula
e se, entretanto, a sociedade o ndo assumiu, por deliberacdo expressa ou tdcita dos

accionistas».

Da leitura das disposicdes conjugadas dos artigos 390.°, n.° 2 e 408.°, n.° 1 do CSC,
resulta que as sociedades anénimas cujo capital social seja superior a € 200.000,00 apenas se
vinculam aos negdcios celebrados e ratificados por pelo menos dois ou mais administradores,

consoante o disposto no pacto social.

47 Cfr. artigo 409.%, n.° 4.

8 Neste sentido veja-se 0 Ac. do STJ, de 27/03/2001, ao afirmar que «para a vincula¢do da sociedade anénima
é indispensdvel a reunido de dois elementos: assinatura pessoal do administrador (ou director) e a mengdo da
qualidade de administrador (ou director)», disponivel para consulta em www.dgsi.pt (endereco eletrénico
consultado no dia 25 de Novembro de 2017).

49 Para maior desenvolvimento vide PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit., pp- 844-848.

30 Porém, 0 n.° 3 do mesmo artigo dispde que nio pode ser provado que o terceiro sabia ou nio podia ignorar

que o ato praticado ndo respeitava o objeto social apenas pela publicidade dada ao contrato de sociedade.
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E, no entanto, discutido se no caso de ser celebrado algum negécio em que, de acordo
com os citados preceitos legais, a sociedade ndo estd licitamente vinculada, devido a falta de
administradores suficientes para o efeito por imposi¢cdo legal ou estatutdria, se os terceiros
que contratam com a sociedade estdo obrigados a saber, ou melhor, se ndo podem licitamente
ignorar que a sociedade apenas se obriga através de dois ou mais administradores e, assim
sendo, se o negdcio € invdlido e ineficaz ou se a sociedade nao pode opor aos terceiros (de

boa-fé) a falta de poderes de vinculacao, sendo o negdcio vélido e eficaz.

De um certo modo, estariamos a referir-nos a aplicacdo analégica das disposicoes
conjugadas constantes do artigo 409.°, n.° 1 e 2, do CSC, relativas aos negdcios celebrados
pelos administradores, em nome da sociedade e dentro dos poderes que a lei lhes confere,
que extravasassem o seu objeto social, que levariam a validade do negécio na eventualidade
de «se provar que o terceiro sabia ou ndo podia ignorar, tendo em conta as circunstancias,

que o acto praticado ndo respeitava essa clausular.

De facto, tem havido diferentes interpretacdes na doutrina e na jurisprudéncia da lei
e do sentido dos normativos aplicaveis devido, em grande parte, a ponderacdo dos interesses
que estas normas visam proteger. Uma corrente mais cldssica defende que, caso a sociedade
esteja incorretamente representada, o negécio é ineficaz para com esta®'. Em sentido diverso,
uma corrente mais recente defende que a irregular representacio da sociedade num
determinado ato ou negdcio juridico € inoponivel a terceiros, ndo podendo ser por estes
invocada, pelo que, ainda que o nimero necessario de administradores para concluirem e
ratificarem um ato ou negdcio ndo intervenha no negdcio, este € plenamente eficaz e vincula

a sociedade’?.

51 Veja-se, no mesmo sentido desta tese, a opinido dos Autores: ANTONIO PEREIRA DE ALMEIDA,
Sociedades Comerciais, Coimbra Editora, Coimbra, 2006, pp. 370 e ss.; MIGUEL PUPO CORREIA, Direito
Comercial — Direito da Empresa, Almedina, Coimbra, 2005, p. 249; ALEXANDRE SOVERAL MARTINS,
Problemas do Direito das Sociedades, «Capacidade e Representacdo das Sociedades Comerciais», Almedina,
Coimbra, 2002, pp. 469 e ss.

52 No sentido desta tese, veja-se, como principal defensor, PAULO OLAVO CUNHA, op. cit., pp. 843.848.

22



Sao varios os argumentos usados pela corrente mais cldssica, sem que se produza aqui
uma exposicdo detalhada por tal ndo se enquadrar na natureza da presente Dissertacdo>,
destacamos os seguintes: o elemento literal da lei, no que se refere ao artigo 408.°, n.° 1 do
CSC, na medida em que este é imperativo e claro ao consagrar a vinculacdo da sociedade
pela maioria dos administradores ou niimero fixado no pacto social; o elemento sistematico,
na medida em que a inoponibilidade das limitacdes previstas no n.° 1 do artigo 409.° do CSC
ndo abrange a forma de representacdo das sociedades andnimas, sendo esta problematica
tratada, de forma exclusiva, no artigo 408.°, do CSC; o elemento teleol6gico, na medida em
que nao € esse o sentido da lei e o legislador ndo pretendeu atribuir esse fim as normas em

causa.

A corrente mais recente argumenta, principalmente, que os terceiros devem ser
protegidos da mesma forma em ambos os casos, ou seja, pela inoponibilidade ao terceiro de
boa-fé na falta de vinculacdo por nimero inferior de administradores do que é exigido na
ratificacdo do negécio. E este o fim que se pretende, a tutela da confianga dos terceiros. Neste
sentido, PAULO OLAVO DA CUNHA defende que «o que ndo faz sentido € considerar o negdcio
invélido por falta de poderes de representacdo — a qual, em concreto, se verifica -, e desse
modo sobrepor os interesses da sociedade aos de terceiros que com ela se relacionam. Entre
favorecer aqueles ou privilegiar estes, aceitando que a vinculacio se sobreponha a pontual e
especifica falta de poderes de representacdo, 0 nosso sistema optou por sacrificar os
interesses da sociedade aos que sao tutelados pela aparéncia e correspondam a confianga nele
investida, embora admitindo que a sociedade se pudesse, naturalmente, ressarcir, exigindo

responsabilidade aos respectivos administradores»>*.

Analisados os argumentos, concordamos com a segunda e mais recente tese, que nos
parece bastante mais ponderada e protetora do negdcio juridico e do mercado negocial,
bastando, para tanto, pensar em termos praticos se fard algum sentido que os terceiros que

contratam com a sociedade sejam prejudicados pela inércia e falta de zelo dos representantes

53 Para maior desenvolvimento vide JOAO MARIA PIMENTEL e ADRIANO SQUILACCE, Vinculacdo das
sociedades por quotas e anonimas: a falta de intervengdo dos gerentes e administradores necessdrios para
representar a sociedade, Revista "Actualidad Juridica Urfa Menéndez", n.° 25, Janeiro - Abril, 2010, pp. 103-
107.

34 Cfr. PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit., p. 846.
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da sociedade contratante? Ou deverdo esses terceiros ser protegidos? Nao se trata, porém, de
uma questdo nova e serd, certamente, repetidamente discutida tanto na doutrina como na

jurisprudéncia portuguesa.

5. CHAIRMAN VS CEO

Para terminar o presente capitulo, deixaremos uma ultima nota que consideramos
pertinente e interessante relativamente a administracdo de sociedades comerciais. Trata-se,
nada mais, nada menos, da distincao/separacdo das figuras de presidente do conselho de
administra¢do, ou Chairman, e o presidente da comissio executiva (em Portugal serd este o

caso), o denominado CEO (Chief Executive Officer).

Em sede de breve distingdo sumdria das duas figuras, podemos dizer que ao Chairman
sdo atribuidas, essencialmente, as funcdes de administracdo estratégica e de fiscalizagdo da
gestao dos administradores executivos (monotoring), para além de todas as outras mais
tradicionais>®. No que concerne ao CEO, sio lhe atribuidas as funcdes de lideranca da gestio
e administracdo corrente da sociedade, ou seja, € quem decide sobre a gestdo do dia-a-dia da

sociedade e quem assegura a execucao da estratégia do negdcio da sociedade (management).

Para a realidade portuguesa, no entanto, nao se trata de uma distin¢cao que seja muito
importante, nem que ocorra naturalmente no seio das sociedades comerciais. Isto acontece,
principalmente, porque a maioria das sociedades comerciais portuguesas nao tém a dimensao
necessdria ou aconselhdvel para coexistirem estas duas figuras na estrutura administrativa da
sociedade. Assim, a distin¢cdo € mais relevante noutros paises como, a titulo de exemplo, no
Reino Unido e nos EUA. Curiosamente, nos EUA, € mais comum a acumulagao entre as duas

funcdes dirigentes, apesar da tendéncia se estar a inverter’®. No caso de coexisténcia destas

35 Como, por exemplo, o agendamento, a convocatdria e a dire¢do das reunides do conselho de administragdo,
todas as outras questdes formais do género, e por ai em diante.

% No Reino Unido, 90% das sociedades comerciais do FTSE 100 (um indice das cem maiores sociedades
cotadas na bolsa de valores de Londres) distinguiam estes cargos ao coexistirem, na organica da sociedade
comercial, ambos os cargos, isto ¢, as funcdes de Chairman e de CEO eram exercidas por dois administradores

diferentes. J4 nos EUA, em 2002, 80% das sociedades comerciais acumulavam as duas fung¢ées num sé
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duas figuras na administracdo de uma sociedade, importa desde ja referir que, normalmente,
0 Chairman tem apenas funcdes ndo executivas e de controlo ou supervisdo dos
administradores executivos. Em Portugal, porém, esta distin¢@o revela-se de grande interesse
pratico nas grandes sociedades comerciais anbnimas cotadas em bolsa, até porque, segundo
dados da CMVM, das quarenta e trés sociedades cotadas na bolsa de valores de Lisboa e
analisadas no relatério anual sobre o governo das sociedades cotadas em Portugal de 2014,
apenas em trés sociedades o 6rgdo de administracdo era integralmente constituido por

administradores executivos®’.

Portanto, a organizacdo da administracdo das sociedades comerciais compreende
tanto administradores executivos como ndo executivos. De facto, revendo o disposto no
artigo 278.° do CSC, percebemos desde logo que as sociedades que optarem pelo primeiro
modelo compreenderao um conselho de administracdo que podera ter membros executivos
(normalmente é criada uma comissdo executiva nestes casos>®) e niio executivos. A optar
pelo segundo modelo, ou seja, pela criacdo de uma comissio de auditoria, esta serd composta
por administradores ndo executivos, embora estes sejam também membros conselho de
administra¢do. No udltimo caso, o conselho de administracdo executivo, tal como podemos
retirar do elemento literal da norma, € composto apenas por administradores executivos, nao

obstante existir um outro 6rgao, ndo executivo, denominado conselho geral e de supervisdo.

Nesta conformidade, podemos depreender que, em alguns casos, nas sociedades
comerciais portuguesas, poderdo coexistir na administracdo societdria um Chairman e um
CEQ. Tal distin¢ao acontece quando € criada uma comissdo executiva dentro do conselho de
administracdo, nos termos do disposto no artigo 407.° do CSC, em que serd igualmente eleito
um presidente da comissao executiva, que serd a figura portuguesa mais aproximada do tipico
CEO. Nestes casos, o presidente do conselho de administracdo, normalmente, ndo terd, ou

tera bastante reduzidas func¢Oes executivas, correspondendo assim a figura do Chairman. Esta

administrador. Para maior desenvolvimento vide PAULO CAMARA ... [et. al.], O governo das organizagoes:
a vocagdo universal do Corporate Governance, Almedina, Coimbra, 2011, pp. 48-50.

5T Cfr. CMVM, Relatério Anual sobre o Governo das Sociedades Cotadas em Portugal (2014), disponivel em
http://www.cmvm.pt/pt/Pages/home.aspx (endereco eletrénico consultado no dia 2 de Dezembro de 2017). pp.
9-10.

38 Cfr. artigo 407.°, n.° 3 do CSC.
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formulacdo valerd para o primeiro e o segundo modelos de organizagdo da estrutura

administrativa da sociedade, constantes nas alineas a) e b), do n.° 1, do artigo 277 do CSC.

Considerando outras hipdteses, embora mais rebuscadas, pensemos primeiro no caso
em que as sociedades comerciais optem pelo modelo de administracdo constante da alinea
b), do n.° 1, do mesmo preceito legal, seria atribuir as fung¢des de Chairman a um
administrador ndo executivo que pertenga e, de certo modo, “lidere” a comissdo de auditoria.
Nos casos em que a sociedade opte pelo modelo germanico da al. ¢c) do mesmo dispositivo
legal, poderiamos ainda atribuir o cargo de Chairman ao presidente do conselho geral e de
supervisao. Em ambos os casos, ficaria a cargo do membro executivo que presida, a0 mesmo
tempo, ao conselho de administracdo, a personificacdo do CEO. Porém, nesta ltima situacgao,
serd muito dificil a associa¢do, uma vez que o presidente do conselho geral e de supervisao

ndo é, sequer, um administrador da sociedade.
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CAPITULO II
AS SOCIEDADES DESPORTIVAS

§ — As Sociedades Desportivas. 1. Enquadramento
Historico-Juridico. 2. O Decreto-Lei n.° 10/2013, de 25
de Janeiro — Breve Andlise. 3. O Enquadramento

Europeu

1. ENQUADRAMENTO HISTORICO-JURIDICO

O Regime Juridico das Sociedades Desportivas (doravante RISD) encontra-se hoje
positivado através do Decreto-Lei n.° 10/2013, de 25 de Janeiro, e entrou em vigor no dia 1
de Maio de 2013. No artigo 2.°, n.° 1, do RISD, estd plasmada a defini¢do legal do termo
sociedade desportiva, que transcrevemos: «entende-se por sociedade desportiva a pessoa
coletiva de direito privado, constituida sob a forma de sociedade anénima ou de sociedade
unipessoal por quotas cujo objeto consista na participagdo numa ou mais modalidades, em
competi¢des desportivas, na promocdo e organizagdo de espetdculos desportivos e no
fomento ou desenvolvimento de atividades relacionadas com a pratica desportiva da

modalidade ou modalidades que estas sociedades t€m por objeto».

Contudo, até chegarmos aqui, o desporto e a prépria legislacdo desportiva tiveram
que evoluir muito e sofrer vdrias alteracdes. As estruturas desportivas foram-se sofisticando
cada vez mais, as competi¢des desportivas desenvolveram-se, tudo contribuindo para uma
nova «realidade de massificacdo, profissionalizacdo e mercantilizacdo»> da realidade
desportiva. O futebol tornou-se uma atividade empresarial, gerindo e movimentando quantias
monetdrias exorbitantes. Basta, alids, conferir as informagdes veiculadas pelos meios de

comunicacdo social relativas aos saldrios e aos valores das transferéncias (de um clube para

59 Cfr. JOAO SOUSA GIAO, op. cit., pp. 234-235.
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outro) dos desportistas. Nesse seguimento, tornou-se necessdrio regular propriamente o

fenémeno desporto, e foi nesse ambito que surgiram as sociedades desportivas.

E importante referirmos que antes de surgir o RISD, em 1990, foi aprovada, através
da Lei n.° 1/90, de 13 de Janeiro, a Lei de Bases do Sistema Desportivo, posteriormente
revogada pela Lei n.° 30/2004, de 21 de Julho, também esta revogada pela Lei n.° 5/2007, de
16 de Janeiro e hoje intitulada por ‘Lei de Bases da Actividade Fisica e do Desporto’. Foi no
seu artigo 20.°, n.° 2 que o legislador afirmou explicitamente a cria¢do (ainda que futura) de

um diploma legal que regularia o instituto legal de sociedade com fins desportivos®.

E ¢, deste modo, no ambito da Lei de Bases do Sistema Desportivo, que no ano de
1995, entra em cena o primeiro RJSD no ordenamento juridico portugués, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 146/95, de 21 de Junho. Porém, tal como afirma MARIA DE FATIMA RIBEIRO,
este regime «acabou por criar uma espécie de sociedade, figura com contornos intermédios,
entre a associacdo com personalidade civil e a sociedade comercial — e condenada ao
insucesso»%!. Grande parte deste insucesso deveu-se, claramente, ao supra referido artigo
20.° da Lei de Bases do Sistema Desportivo (apesar de este ter sido brevemente alterado pelo
artigo 1.° da Lei n.° 19/96, de 25 de Junho), pois o legislador instituiu no n.° 4 uma proibigdo

de distribuicdo de dividendos pelos sécios da sociedade desportiva®?.

De acordo com tal normativo, os lucros da atividade desportiva seriam,
obrigatoriamente, de reverter para o beneficio da atividade desportiva. Nao €, pois, dificil de
perceber que as sociedades ndo conseguiriam obter investidores, e consequentemente,

financiamento para desenvolver a atividade desportiva. Essa circunstancia, aliada ao facto

% 0 n.° 3, do artigo 20.° da Lei n.° 1/90, de 13 de Janeiro dispunha que «Legislacdo especial definird as
condigcoes em que os clubes desportivos, sem quebra da sua natureza e estatuto juridico, titulam e promovem
a constituicdo de sociedades com fins desportivos, para o efeito de proverem a necessidades especificas da
organizagdo e do funcionamento de sectores da respectiva actividade desportiva».

61 MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas, Universidade Catélica Portuguesa, Porto, 2015,
p. 9.

920 n.°4, do artigo 20.° da Lei de Bases do Sistema Desportivo dizia o seguinte: «Nos casos previstos nos n.os
2 e 3, é imperativo legal que o produto das sociedades ou das participacdes societdrias reverta para beneficio
da actividade desportiva geral do clube e que o patrimonio desportivo edificado ndo possa ser oferecido

livremente como garantia imobilidria ou concurso de capital».
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de, nessa altura, a maioria dos clubes atravessar problemas de excessivo endividamento e o
regime constante do artigo 21.°, n. 2 do mesmo diploma dificultar ainda mais a situagdo®,
levou a que esta figura instituida por este diploma ndo tivesse qualquer aderéncia. Refere
ainda, alids, o relatério do grupo de trabalho para a andlise do regime juridico e fiscal das
sociedades desportivas (instituido em 2011) que «a escolha desta figura juridica constituia,
entdo, mera op¢ao por uma diferente forma que, representando um acréscimo de obrigacdes
legais, nao proporcionava aos agentes desportivos as vantagens que a respectiva decisao
deveria justificar. Por isso, ndo terd surpreendido que nenhuma entidade desportiva se tenha

entdio abalancado a constituir uma sociedade desportiva»®*.

A verdade é que alguns clubes, constituidos sob a forma associativa, ji procuravam
obter lucro do mesmo modo que uma sociedade desportiva, o que, para além de ndo ser uma
pratica legitima e ética, espelhava a necessidade de regulacao sobre a matéria. Além disso, a
maioria dos gerentes dos clubes ndo era qualificada para essas funcdes e o regime de
responsabilizacdo por atos danosos era muito pobre, ao contrdrio do regime normal que
regula as sociedades comerciais constante do CSC. Tudo isso tornava a atividade empresarial
desportiva muito volatil e incerta, especialmente para os credores dos clubes. Portanto, era
necessdrio assegurar a tutela desses credores, especialmente os «credores piiblicos»* como

a autoridade tributdria e fiscal e a seguranga social.

Assim, o RJSD foi prontamente revogado pelo Decreto-Lei n.® 67/97, de 3 de Abril
(posteriormente alterado pela Lei n.° 107/97, de 16 de Setembro, pelo Decreto-Lein.® 303/99,
de 6 de Agosto, e pelo Decreto-Lei n.° 76-A/2006, de 29 de Marco). Deste modo, este novo

63 Sobre este tltimo aspeto e para maior desenvolvimento vide MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades
Desportivas..., op. cit., pp. 9-10.

6 Cfr. GRUPO DE TRABALHO (COORDENACAOQ: PROF. DR. PAULO OLAVO CUNHA), Andlise do
Regime Juridico e Fiscal das Sociedades Desportivas, Presidéncia do Conselho de Ministros — Gabinete do
Secretédrio de Estado do Desporto e da Juventude, pp. 9-10, (instituido através do despacho n.® 12692/2011,
datado de 16 de Setembro e publicado no Didrio da Republica, 2.* Série, n.° 184, de 23 de Setembro), e

disponivel para download no sitio eletrénico: https://www.cdp.pt/component/phocadownload/category/1-

documentos-governamentais.html?download=356:relatorio-sad (enderecgo eletrénico consultado no dia 26 de
Janeiro de 2018).
5 MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas..., op. cit., p. 14.
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diploma, agora intitulado de Regime Juridico das Sociedades Andénimas Desportivas
(doravante RJSAD), permitia a distribuicdo de lucro da atividade desportiva pelos sécios
(caso estes optassem pela constituicio da Sociedade Anénima Desportiva ou SAD). Em
alternativa a criacdo da SAD, os clubes poderiam ainda optar pela manutengdo do seu estatuto
de pessoa coletiva sem fins lucrativos de base associativa, ficando, porém, nesse caso,
sujeitos a um regime especial de gestdao®® com o objetivo de, essencialmente, «assegurar a
transparéncia e rigor na respectiva gestdo»® . Era, basicamente, um regime em que se
responsabilizava pessoalmente os administradores/gerentes dos clubes, em que se exigia a
transparéncia contabilistica através de certificacdo de contas, a adocdo de plano oficial de
contabilidade e a prestacdo de garantias bancdrias e seguros de cauciao em certas situacoes.
Este diploma aplicou ainda as SAD’s, subsidiariamente, todas as normas relativas as
sociedades anénimas e as do CMVM (agora CVM) que se aplicassem a subscricdo publica

das acdes das sociedades desportivas®®,

Entre as especificidades das SAD em relacdo as sociedades anénimas tradicionais,
destacam-se as regras especiais relativas a criacao e classificagao das sociedades desportivas
(cfr. artigo 3.°), ao capital social minimo e a sua forma de realizacdo e das ag¢des (cfr. artigos
7.°a 12.°), ao sistema especial de fidelizacdo da sociedade ao clube desportivo fundador que
se materializava na transmissao do patriménio do clube fundador para a sociedade desportiva,
na atribui¢do de direitos especiais as agdes tituladas pelo clube fundador e ao direito de
preferéncia na aquisicdo destas (cfr artigos 12.°, 18.°, 28.°, 30.° a 36.°) e a possibilidade de as
regides autbnomas, os municipios e as associagdes de municipios poderem subscrever parte

do capital das sociedades sediadas na sua drea de jurisdicdo (cfr. artigo 26.°).

Certo € que o regime instituido pelo DL n.° 67/97, de 3 de Abril, «constituiu, sem
duvida, um importante passo no caminho da profissionalizacdo do desporto profissional em
Portugal, tendo aberto a porta a adopcao, por parte dos clubes, da forma societaria no que

respeita a0 modo de proceder a sua estruturago juridica e de actuar em Sociedade»®, porém,

%6 Cfr. artigos 37.°, 38.° e 39.° do Decreto-Lei n.° 67/97, de 3 de Abril.

67 Para maior desenvolvimento vide MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas..., op. cit., pp.
9-16.

8 Cfr. artigo 5.° do Decreto-Lei n.° 67/97, de 3 de Abril.

% Cfr. GRUPO DE TRABALHO (COORDENACAO: PROF. DR. PAULO OLAVO CUNHA), op. cit., p. 20.
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apesar da promessa de bons resultados, a verdade ¢ que a criagdo de SAD’s teve bastante
pouca aderéncia’. A grande maioria dos clubes optaram pelo regime de gestdo, que era
suposto ser um regime alternativo e subsididrio, mas que na verdade se tornou a op¢ao mais
vantajosa para os clubes, em grande parte devido a ineficécia das suas regras. Assim, criaram-
se desigualdades gritantes entre os clubes que tinham optado pelos dois modelos distintos, o
que acabou por tornar-se insustentdvel. Atente-se a um excerto do preambulo do atual regime
juridico das sociedades desportivas, porventura o mais fidvel elemento que dispomos no que
toca aos motivos que levaram a intervengao legislativa que af viria, que nos diz o seguinte:
«A prética viria, contudo, a desmentir essa intencdo e a evidenciar uma desigualdade
relativamente a entidades desportivas que haviam assumido uma forma juridica societdria, a
qual urge por cobro. Os interesses, designadamente de natureza econdémica, que, na
atualidade, gravitam em torno do desporto de alto rendimento aconselham a criar novas
formas juridicas que esbatam a apontada desigualdade e coloquem todos os participantes

nessas competicdes no mesmo patamar, com obrigacdes e deveres andlogos»’".

Além do mais, os resultados econémicos das sociedades desportivas deixaram muito
a desejar, até porque se destacam alguns casos de processos de insolvéncia destas sociedades
«ou que evitaram tal destino ‘in extremis’»"*. Ndo serd dificil de perceber que a atividade
desportiva de alto rendimento, especialmente o futebol profissional, requer investimentos
avultadissimos e que, portanto, as sociedades desportivas por muitas vezes sentem
necessidade de recorrer a banca e ao endividamento. Porém, os ganhos efetivos, ou seja, os
lucros, em muitos casos nao existem e o passivo acumula-se cada vez mais até a situacao se

tornar insustentavel.

Neste quadro surgiu a necessidade de intervencdo estatal com a consequente
regulacdo de modo a que fossem supridas tais desigualdades. Assim, por intermédio do

Despacho n.° 12692/2011, de 16 de Setembro, publicado no DR, 2.* Série, n.° 184, de 23 de

70 Apenas trés dezenas de clubes adotaram a Sociedade Anénima Desportiva (na sua maioria clubes de futebol),
e os restantes optaram pelo regime especial de gestdo, o que demonstra a sua ineficidcia. Para maior
desenvolvimento vide MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas..., op. cit., pp. 11-16.

" Cfr. preambulo do Decreto-Lei n.° 10/2013 que estabeleceu o regime juridico das sociedades desportivas a
que ficam sujeitos os clubes desportivos que pretendem participar em competi¢cdes desportivas profissionais.

72 Cfr. JOAO SOUSA GIAO, op. cit., p. 238.
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Setembro, foi criado um Grupo de Trabalho coordenado por Paulo Olavo da Cunha, no
intuito de serem estudadas as indispensdveis reformas ao RISAD, o que nos trouxe ao atual

RJSD, aprovado pelo Decreto-Lei n° 10/2013, de 25 de Janeiro.

2. 0 DECRETO-LEI N.° 10/2013, DE 25 DE JANEIRO - BREVE ANALISE

Finalmente, em 2013, quinze anos volvidos desde o anterior RISAD (DL n.° 67/97,
de 3 de Abril), € aprovado o novo regime, isto é, o RISD, sendo que, com este diploma legal,
pretendeu-se adaptar a regulacdo a realidade do desporto profissional, especialmente da
modalidade do futebol, pois o regime até entdo em vigor mostrava-se desadequado e ineficaz

para responder aos referidos problemas colocados pela vida desportiva.

Com efeito, com a entrada em cena do DL n.° 10/2013, de 25 de Janeiro. que aprovou
a Lei das Sociedades Desportivas, ou seja, o RISD, diploma que continua em vigor
atualmente, extinguiu-se o denominado regime especial de gestdo e impds-se aos clubes que
quisessem participar em competi¢des desportivas profissionais a cria¢do de uma sociedade
desportiva. No entanto, abriu-se o leque de possibilidades de modelo societario ao permitir-
se, além da Sociedade Anénima Desportiva (SAD), a criacdo da entdo nova figura intitulada
de Sociedade Desportiva Unipessoal por Quotas (SDUQ). Além disso, visto que, por forca
do disposto no artigo 5.°, se aplicam subsidiariamente as normas relativas as sociedades
anénimas e por quotas contidas no CSC e do Cddigo dos Valores Mobilidrios relativamente
as ofertas publicas de acdes das sociedades andnimas desportivas, foram também eliminadas,
no novo diploma, as normas da legislacdo anterior que consagravam regime idéntico. Estas
foram, assim, de um modo geral, as principais novidades e caracteristicas deste novo regime,
que adiante trataremos com maior detalhe. Tentaremos ainda apresentar uma breve exposi¢ao
sobre os aspetos do RJISD que consideramos essenciais, com relevo para a matéria da presente

Dissertacao.

Ora, desde logo no primeiro artigo do diploma em andlise € estabelecido o ambito de
aplicacdo do regime, sendo que lhe ficam sujeitos os «clubes desportivos que pretendem
participar em competi¢cdes desportivas profissionais», tornando, desde logo, a constitui¢ao

2

da sociedade desportiva uma determinacdo legal imperativa. E, no entanto, também
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«aplicdvel a todas as entidades desportivas que optem por esta forma juridica, ainda que nao

pretendam participar em competicdes desportivas profissionais» .

Apesar da imperatividade legal que decorre da norma, dispde ainda o artigo 4.°, n.° 2,
do RISD, que «o clube desportivo que tiver constituido uma sociedade desportiva, ou
personalizado a sua equipa profissional, s6 pode participar nas competi¢des desportivas de
cardcter profissional com o estatuto juridico de sociedade desportiva». Ora, parece-nos que

esta regra se revela algo inécua’.

7z

Com efeito, se desde logo no primeiro artigo € afirmada a obrigacdo legal de
constituicdo de sociedade desportiva para os clubes que pretendem participar em
competicdes desportivas profissionais, parece-nos evidente que estes ndo poderdo a
posteriori alterar a sua qualificacdo juridica, extinguindo a sociedade desportiva e
continuando a participar em competi¢des desportivas profissionais sob a forma de pessoa

coletiva de base associativa e, portanto, sem fins lucrativos.

Relativamente a defini¢do legal de sociedade desportiva e ao seu objeto social, dispde
o artigo 2.°,n.° 1, do RISD, que a sociedade desportiva é «a pessoa coletiva de direito privado,
constituida sob a forma de sociedade anénima ou de sociedade unipessoal por quotas cujo
objeto consista na participa¢gdo numa ou mais modalidades, em competi¢des desportivas, na
promocao e organizacdo de espetdculos desportivos e no fomento ou desenvolvimento de
atividades relacionadas com a prética desportiva da modalidade ou modalidades que estas

sociedades tém por objeto».

No entanto, ndo deixa de ser no minimo curioso que o objeto social ndo contemple a
participacdo em competicoes desportivas profissionais, mas sim apenas em competi¢des
desportivas. Ora, tal como referimos supra, o n.° 3 do artigo 1.°, do RJSD, alarga a
aplicabilidade do regime a todas as sociedades desportivas, independentemente da
participacdo ou ndo em competicdes desportivas profissionais. Contudo, o referido artigo 1.°,
n.° 1, do RJSD, afirma expressamente que o diploma é aplicavel as sociedades desportivas

que pretendam participar em competicdes desportivas profissionais. Neste ambito

3 Cfr. artigo 1.°, n.° 3 do Decreto-Lei n° 10/2013, de 25 de Janeiro.
74 Maria De Fétima Ribeiro adjetiva a norma de tautolégica. Para maior desenvolvimento vide a posi¢io da

referida Autora em MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas..., op. cit., op. cit., pp. 25-34.
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partilhamos da opinido de MARIA DE FATIMA RIBEIRO ao adjetivar a norma contida no artigo
1.°, n.° 3 de pouco correcta, pois «o que o legislador terd querido dizer (mas ndo disse) serd
que o regime juridico das sociedades desportivas que se propde estabelecer, e que nos termos
do n.° 1 do artigo 1.° € o daquelas a cuja constitui¢do ficam obrigados os clubes desportivos
que pretendam participar em competicdes desportivas profissionais, se aplica a qualquer
sociedade desportiva, tal como definida no n.° 1 do artigo 2.°, independentemente de as

competicdes desportivas em que ela participa terem ou ndo carécter profissional» .

Quanto ao fim da sociedade desportiva, este é necessariamente o fim lucrativo,
segundo o principio da especialidade do fim, estatuido para as sociedades comerciais
consoante o preceituado nos artigos 160.° e 980.° do CC e 6.° do CSC. A este respeito,
lembramos que s a partir da intervengao legislativa levada a cabo pelo Decreto-Lein.® 67/97,
de 3 de Abril (RISAD), € que se tornou possivel a distribui¢do de lucro pelos sécios das
sociedades desportivas, pois até entdo era expressamente proibido pelo Decreto-Lei n.°
146/95 (o primitivo RJSD). Com o novo diploma aprovado em 2013, eliminou-se, no entanto,
o0 artigo que permitia a distribui¢ao de lucro pelos sécios, por ser desnecessario, uma vez que
o artigo 5.° estabelece que se aplica subsidiariamente as sociedades desportivas as normas

que regulam as sociedades andénimas e por quotas.

Relativamente as formas de constituicdo de sociedades desportivas, estabelece o
artigo 3.° que apenas podem ser constituidas sociedades desportivas «a) De raiz; b) Por
transformagdo de um clube desportivo, c) Pela personalizacdo juridica de uma equipa que

participe ou pretenda participar, em competicoes desportivas».

Sucede que, ao constituir uma sociedade desportiva de raiz, cria-se uma sociedade ex
novo, totalmente do inicio, sem o clube fundador. O maior problema resultante da criacdo de
sociedades desportivas deste modo e também o mais discutido no ambito da (escassa)
doutrina portuguesa, consiste em saber se pode figurar como s6cio um clube desportivo, quer

participe em competicdes desportivas, quer participe apenas em competicoes amadoras e se

75 Sobre este tema veja-se MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas..., op. cit., pp. 29-32.
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poderd, nesse caso, suceder ao clube desportivo no direito de participar na competicao

profissional da modalidade. A questdo nio merece resposta pacifica’®.

A segunda hipétese prende-se com a constituicdo da sociedade desportiva por
transformacdo de um clube desportivo. Nesta situacdo, o clube deixa de existir enquanto
pessoa coletiva auténoma da sociedade pois, nas palavras de MARIA DE FATIMA RIBEIRO, ele
passa a ser a sociedade’’ . Isso &, alids, o que se depreende do disposto nos artigos 21.° e 24.°,
do RJISD, pois além da sociedade transformada a partir de um clube desportivo substituir o
transformador nas relacdes com a federagdo desportiva e, portanto, nas competi¢des
desportivas em que este estava inserido, a sociedade também terd obrigatoriamente que arcar

com as obrigagdes e direitos que subsistiam ao clube fundador.

Na nossa opinido, este serd, alids, o Gnico entendimento possivel, pois ao transformar-
se uma associagcao desportiva (clube desportivo) numa sociedade desportiva, o passivo e o
ativo terd de passar para a sociedade, pois caso contrario, estes seriam extintos por falta de
sujeito juridico, o que se afigura, a nosso ver, inconcebivel. Esta op¢do legislativa merece,
no entanto, algumas criticas da doutrina. Veja-se desde logo o artigo 11.°, do RISD, em que
¢ estabelecida a obrigatoriedade de, no caso de SDUQ, do sécio tnico ser o clube fundador.
Ora, no caso de transformagao de sociedades desportivas, e como referido supra, o clube
fundador extingue-se, pois passa a ser a sociedade desportiva. Assim, exclui-se desde logo
por ai a constituicao de SUDQ’s por transformag¢ao de sociedades desportivas. Além dessa

questdo, outras se levantam quando se atenta na formulag@o do artigo 2.°, especialmente os

76 Em sentido afirmativo veja-se JOAO SOUSA GIAO, op. cit., p. 251. No entanto, em sentido diverso vide
JOSE MANUEL MEIRIM, Regime Juridico das Sociedades Desportivas Anotado, Coimbra Editora, 1999, p.
105-106, ao afirmar que a sociedade desportiva tem de iniciar um novo percurso desportivo pelo escaldo
competitivo mais baixo.

77 Para maior desenvolvimento e conforme MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas..., op.
cit., pp. 70-73.
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nimeros 2 e 3’%. Nos casos de transformacio de sociedades desportivas, em que os clubes

desportivos se extinguem, como se processard?””.

Finalmente, pode-se ainda constituir uma sociedade desportiva por personalizagdo
juridica de uma equipa desportiva que participe ou pretenda participar em competicdes
desportivas. Esta é a op¢ao mais utilizada pelos clubes portugueses. Na realidade, quase todas
as sociedades desportivas que participam em competicdes profissionais de futebol optaram
por esta via. Ora, € pacificamente aceite na doutrina que este meio de constituicio de

sociedades desportivas se assemelha a uma cisdo simples®’ ®!

, segundo o disposto no artigo
118.°,n.° 1, al. a) do CSC*2. Assim, o que acontece no Ambito da constituiciio de sociedades
desportivas por esta via €, basicamente, destacar-se uma unidade econdémica do clube e
transferir-se para a sociedade desportiva, ou seja, «unifica-se um conjunto de relacdes
juridicas (homogéneas), passando aquela realidade a ser tratada como um centro auténomo

de imputacdo de direitos e obrigacdes»®. Deste modo, além do patriménio que poderd ser

8 Os nimeros 2 e 3 do artigo 2.° do RISD dispdem o seguinte: «2 - Um clube desportivo que constitua uma
sociedade para mais do que uma modalidade desportiva soé pode ter uma tinica sociedade desportiva. 3 - Um
clube desportivo so pode dar origem a duas ou mais sociedades desportivas se cada uma delas tiver por objeto
uma tinica modalidade desportiva».

7 Para uma solugio desta questdo veja-se MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas..., op. cit.,
pp- 72-73.

80 No sentido da tese propugnada veja-se as seguintes obras: RICARDO CANDEIAS, Personaliza¢do da equipe
e a transformagdo de clube em sociedade anonima desportiva: um contributo para o estudo das sociedades
desportivas, Coimbra Editora, Coimbra, 2000, ¢e MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas...,
op. cit., pp. 74-76.

81 No entanto, MARIA DE FATIMA RIBEIRO, apesar de associar a opera¢io a uma cisdo simples, tece alguns
reparos quanto as diferencas entre as duas operacdes. Cfr. MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades
Desportivas..., op. cit., pp. 74-76.

820 referido artigo 118.° do CSC dispde o seguinte: 1 - E permitido a uma sociedade: a) Destacar parte do seu
patriménio para com ela constituir outra sociedade; b) Dissolver-se e dividir o seu patriménio, sendo cada uma
das partes resultantes destinada a constituir uma nova sociedade; c¢) Destacar partes do seu patriménio, ou
dissolver-se, dividindo o seu patriménio em duas ou mais partes, para as fundir com sociedades ja existentes
ou com partes do patriménio de outras sociedades, separadas por idénticos processos e com igual finalidade. 2
- As sociedades resultantes da cisdo podem ser de tipo diferente do da sociedade cindida.

8 Cfr. RICARDO CANDEIAS, op. cit., p. 84.
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transferido, transferem-se também todas os direitos e obrigacdes tais como, por exemplo, os

contratos dos jogadores profissionais e do treinador desportivo.

Isto posto, atente-se no capital social das sociedades desportivas, regulado nos artigos
7.°, 8.° ¢ 9.° do diploma. A regulacdo do capital social destas sociedades, no seguimento do
que tinha sido estipulado nos diplomas anteriores, incide essencialmente em fatores ou

critérios como a competicdo desportiva em que se inserem e o tipo societdrio escolhido.

Assim, segundo o disposto no n.° 1, do artigo 7.°, do RJSD, o capital social das
sociedades desportivas, no momento da sua constituicdo, ndo poderd ser inferior a «a) € [
000 000 ou € 250 000, para as sociedades desportivas que participem na 1.“ Liga, consoante
adotem o tipo de sociedade anonima ou de sociedade unipessoal por quotas, b) € 200 000
ou € 50 000, para as sociedades desportivas que participem na 2.“ Liga, consoante adotem
o tipo de sociedade anonima ou de sociedade unipessoal por quotas». A opg¢ao legislativa de
diferenciar os limites minimos e maximos do capital social consoante a criagao de uma SAD
ou de uma SDUQ tem sido, no entanto, criticada por alguns Autores como PAULO DE TARSO
DOMINGUES®* e MARIA DE FATIMA RIBEIRO®’. Mas a disparidade dos valores exigidos para
estas sociedades desportivas, em contraposicdo com as sociedades anénimas tradicionais, €,
a nosso ver, compreensivel, porém, revela-se desadequado para os valores praticados, hoje
em dia, pelas sociedades desportivas a titulo de transferéncias e saldrios de jogadores de

futebol.

O que o legislador pretendeu com a fixacdo destes valores, mais elevados do que os
exigidos para as sociedades andnimas e unipessoais por quotas tradicionais, terd sido a
protecdo e a tutela dos credores das sociedades desportivas e a preservacdo da capacidade
financeira das sociedades para a prossecucdo do objeto social e do fim a que se propdem.

Porém, obviamente que ndo deixam de subsistir os mesmos problemas, relativamente ao

84 Para maior desenvolvimento vide PAULO DE TARSO DOMINGUES, “As sociedades desportivas”, in IV
Congresso de Direito do Desporto, Almedina, Coimbra, 2015, pp. 102 e ss.

85 Segundo esta Autora, a diferenca existente para as SAD’s e SDUQ’S ao nivel do capital social «ndo parece
Jjustificar-se, e no quadro legislativo actual a constitui¢do de uma sociedade desportiva unipessoal por quotas
pode ter como objectivo, apenas, evitar a realizagdo do capital social minimo exigido para a SAD, com eventual
prejuizo para a tutela dos credores e dos proprios socios», cfr. MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades
Desportivas..., op. cit., p. 79.
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capital social das sociedades desportivas, que existem nas sociedades tradicionais, pois, tal
como tem sido bastante assinalado na doutrina portuguesa e internacional, o capital social

das sociedades ndo tem conseguido servir os seus propésitos tradicionais .

Note-se que, caso as sociedades desportivas ascendam a 1.* Liga, estas sdo obrigadas
a ter um capital social de pelo menos € 1.000.000,00 (SAD’s) ou € 250.000,00 (SDUQ’s)¥".
Outra hipétese, prende-se com a possibilidade de constituicao de sociedade desportiva que
ndo participe em competicdes profissionais, sendo essa eventualidade regulada pelo artigo

8.°, do RSDJ®,

Além disso, parece-nos relevante ainda destacar que, ao contrario do que acontece
com as sociedades andnimas tradicionais, «a realizacdo, em dinheiro, de metade do capital
social pode ser diferida, por um prazo miximo de dois anos»®® ?°. Ainda relativamente as
entradas do capital social das sociedades, € importante referir que, no caso de sociedades que
resultem da personalizagdo juridica de equipas, nos termos do artigo 3.°, n.° 3 do RJSD, estas
podem ter entradas em espécie, nos termos € com as especificidades constantes do artigo

22.°

Veja-se ainda o preceituado no artigo 19.° do mesmo diploma legal, em que sdo
estabelecidas algumas regras relativamente aos aumentos de capital social nestas sociedades.
Assim, segundo este artigo, as SAD’s, nestes casos, devem observar e cumprir certas
medidas, que sdo protecionistas dos socios da SAD e dos associados do clube, que tém

direitos especiais relativamente aos aumentos de capital.

Isto posto, afigura-se ainda relevante destacar as mais importantes disposi¢des

relativas as participagdes sociais do regime juridico das sociedades desportivas. Assim, é

8 Veja-se, por exemplo, a opiniio de PAULO DE TARSO DOMINGUES, op. cit., p. 9, e de PAULO OLAVO
DA CUNHA, op. cit., pp. 273-274.

87 Cfr. artigo 7.° n.° 2 do RISD.

88Este artigo estabelece que «o capital social minimo dessas sociedades é de € 50 000 ou € 5 000, consoante
adotem a forma de sociedade anonima desportiva ou de sociedade desportiva unipessoal por quotas».

8 Cfr. artigo 9.° RISD.

9 Segundo o preceituado no artigo 285.° do CSC, as sociedades anénimas € permitido diferir a realizagdo das

entradas dos sécios por um periodo temporal maximo de 5 anos.

38



desde logo estabelecido no artigo 10.° que existem duas categorias de acdes, sendo que as de
categoria “A” se destinam a ser subscritas pelo clube fundador e conferem a este certos

direitos especiais.

Além disso, a participacdo social do clube fundador no caso do artigo 3.°, al. ¢), do
RJSD, terd sempre de ser no minimo igual a 10% do capital social. Ora, no que respeita a
especialidade destas agdes, segundo o disposto no artigo 10.°, n.° 2, do RJSD, «as a¢des da
categoria A sO s@o suscetiveis de apreensio judicial ou oneracdo a favor de pessoas coletivas
de direito publico» e nos termos do disposto no artigo 23.°, n.° 2, do RJISD, «as a¢des de que
o clube fundador seja titular conferem sempre: a) O direito de veto das deliberagdes da
assembleia geral que tenham por objeto a fusao, cisdo, ou dissolucdo da sociedade a mudanca
da localizacdo da sede e os simbolos do clube, desde o seu emblema ao seu equipamento; b)
O poder de designar pelo menos um dos membros do 6rgdo de administra¢do, com direito de

veto das respetivas deliberacdes que tenham objeto idéntico ao da alinea anterior»°'.

Uma nota ainda para a possibilidade de participacdo social de entes publicos em
sociedades anénimas desportivas. Assim, segundo o artigo 20.°, do RISD, «[a]s Regides
Auténomas, os municipios ou as associacdes de municipios podem deter uma participagao
de até 50% do capital social das sociedades andnimas desportivas sediadas na sua drea de

jurisdicao».

Finalmente, queremos ainda destacar as (muito breves) disposi¢des relativas a
administracdo das sociedades desportivas. No artigo 15.°, do RJSD, é estabelecido que a SAD
deve ter, obrigatoriamente, dois ou mais administradores executivos enquanto que a SDUQ
tem, pelo menos, um gerente executivo e que estes devem dedicar -se a tempo inteiro a gestao
das respetivas sociedades. Por sua vez, o artigo 16.° daquele diploma legal estabelece
algumas incompatibilidades dos administradores/gerentes das sociedades desportivas, que a

nosso ver, merecem que assim o seja na medida em que se revelam pertinentes e acertadas®?.

91 Relativamente a estes direitos especiais levantam-se algumas questdes pertinentes que para melhor
compreensio remetemos para MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas..., op. cit., pp. 123-
137.

92 0 artigo 16.° do RJSD estabelece que os administradores ou gerentes das sociedades desportivas ndo podem

ser, a0 mesmo tempo: «a) Os titulares de orgdos sociais de federacdes ou associacdes desportivas de clubes
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Um ultimo destaque para o artigo 18.°, do RJSD, que estabelece algumas regras relativas a
deliberagdes especiais que carecem de aprovacdo na assembleia-geral da sociedade
desportiva. E o caso da «alienacdo ou oneracdo, a qualquer titulo, de bens que integrem o
patriménio imobilidrio da sociedade», e dos «atos que globalmente excedam em 20% as

previsdes inscritas no orgamento»’>,

No entanto, relativamente a administracdo de sociedades desportivas propriamente
dita e, naturalmente, a legislacdo aplicdvel a esta vertente, nomeadamente o Decreto-Lei
supra analisado, remetemos o leitor para o capitulo infra da presente Dissertacdo, no qual
nos propomos a expor a questdo de forma mais aprofundada e com a nossa visdo critica sobre

o tema.

Cumprird ainda, fazer uma breve referéncia as principais criticas que sdo apontadas
ao regime juridico em vigor para as sociedades desportivas nacionais, nomeadamente a
escolha legislativa quanto a opg¢do permitida aos clubes que pretendem participar em

competicOes desportivas profissionais de constituirem uma SDUQ.

A primeira serd, naturalmente, a questdo relativa a pobre exigéncia ao nivel da
fiscalizacdo deste tipo societario pois, como afirma, e bem, MARIA DE FATIMA RIBEIRO, «ndo
€ desejavel que existam no cendrio desportivo das competi¢des profissionais entidades cuja
gestao ndo estd sujeita a um regime capaz de fiscalizagcdao, como € aquele que, apesar de todas
as falhas que lhe sao reconhecidas, existe imperativamente em qualquer modelo de
organizacdo da sociedade anénima. E isto € tanto mais verdade quanto € certo que uma das
principais razdes para intervencdo legislativa neste dominio foi, precisamente, a vontade de

assegurar a sujeicio das entidades em causa a um regime de gestio transparente e rigoroso»°>*.

A segunda nota critica para a qual pretendemos alertar o leitor neste dominio trata-se
da particular exposi¢ao ao risco do sécio unico das SDUQ’s, isto ¢, o clube fundador, em
matérias como a responsabilidade civil do s6cio tnico, uma eventual insolvéncia da SDUQ

ou até outras questdes de indole legal. Nesta matéria, para um maior estudo e

da mesma modalidade b) Os praticantes profissionais, os treinadores e drbitros em exercicio, da respetiva
modalidade».

93 Cfr. artigo 18.° do RISD.

% Cfr. MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas..., op. cit., p. 51.
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desenvolvimento pelo leitor, remetemos, mais uma vez, para a leitura da obra de Maria de

Fatima Ribeiro®.

3. O ENQUADRAMENTO EUROPEU

Nesta fase, para percebermos um pouco melhor como se desenvolveram as sociedades
desportivas no ambito europeu, e tendo em conta que Portugal foi influenciado pelos
principais paises europeus nesta matéria, prosseguiremos com uma breve referéncia ao
desenvolvimento do sistema societdrio desportivo em Espanha, Itdlia, Franca, Inglaterra
(neste caso serd mais correto incluir os paises da Gra-Bretanha) e Alemanha, visto que estes

cinco paises compdem as “principais”®® ligas de futebol a nivel europeu.

Comecemos por Itdlia. Ora, este pais foi deveras pioneiro nesta matéria, pois foi o
primeiro a legislar sobre sociedades desportivas. De facto, através da Lei n® 91, de 23 de
Marco de 1981, o legislador Italiano abriu as portas na Europa a producgao legislativa nesta
matéria®’. Na primeira redagdo desta lei, deu-se ampla importincia a relagio jogador-
entidade empregadora. E nesse ambito, estabeleceu-se que apenas os clubes desportivos
constituidos sob a forma societédria (anénima ou por quotas) poderiam celebrar contratos de
trabalho desportivos com os jogadores da modalidade. Ou seja, por outras palavras, tornou
obrigatdria a constituicdo de sociedades desportivas pelo menos para os clubes que

participassem em competicdes profissionais. Esta mesma lei consagrava ainda, a semelhanga

% Vide MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas..., op. cit., pp. 51-60.

% E de conhecimento geral que é nestes cinco paises que se encontram as melhores equipas desportivas e os
melhores jogadores da modalidade futebol na Europa, e possivelmente em todo o Mundo. Basta, alids, conferir
pelos vencedores das competicdes da UEFA, como a Liga dos Campedes, a Liga Europa, ou o Campeonato da
Europa de Selegdes, que sdo as competi¢des de futebol mais prestigiadas a nivel mundial, a par do Campeonato
do Mundo de Futebol de Sele¢des. Através de uma simples busca na Internet podemos confirmar tal
factualidade, veja-se a titulo de exemplo o site da UEFA, no qual podemos encontrar todos os vencedores da

Liga dos Campedes, disponivel em https://pt.uefa.com/uefachampionsleague/history/seasons/#/. (enderego

eletrénico consultado no dia 9 de Fevereiro de 2018).
%7 Para maior desenvolvimento vide GRUPO DE TRABALHO (COORDENACAO: PROF. DR. PAULO
OLAVO CUNHA), op. cit., pp. 11-12.
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da primeira lei portuguesa sobre o tema®®, a proibicdo de distribuicdo de lucros das sociedades
desportivas aos socios. Assim, obrigava as sociedades desportivas a reinvestirem os lucros
na atividade desportiva da sociedade, mas esta proibicdo veio a ser alterada em 1996,
estabelecendo-se um montante minimo correspondente a 10% dos lucros que teriam
obrigatoriamente de ser reinvestidos no aperfeicoamento e na formacgado técnico-desportiva

dos escaldes juvenis.

Quanto a Franca, a Lei n° 84-610, de 16 de Julho de 1984, veio estabelecer que
«sempre que uma associaciao (groupement sportif) participasse, com cardcter habitual, em
competicdes desportivas com entradas pagas das quais resultem receitas superiores a
determinado montante e empregasse atletas remunerados em montante superior a certo
limite, um e outro fixados em lei, tal associacdo seria obrigada a criar uma sociedade
anénima»”’. Com o passar dos anos, a legislacdo francesa foi evoluindo e multiplicando-se,
até que foi criado um “Cddigo do Desporto”, que nada mais era do que uma compilagdo da
legislacdo francesa desportiva. Nao podemos deixar de salientar e aplaudir a ideia do
legislador francés ao, de certa forma, compilar toda a dispersa legislacdo desportiva francesa
existente num s6 Cddigo, facilitando o trabalho de todos os intervenientes nesta area juridica.
Como principais caracteristicas do sistema francés destacamos: a obrigatoriedade de
constituicdo de sociedade desportiva para a associagdo desportiva que ultrapassar
determinado valor relativo aos saldrios dos jogadores ou receitas da associa¢do; os trés
modelos societdrios existentes (empresa unipessoal de responsabilidade limitada (EUSRL),
sociedade de fim desportivo (SAOS) e sociedade an6nima desportiva profissional (SASP);
dos modelos societdrios legalmente admissiveis, o mais adotado, em Franca, ¢ o da SASP e

o menos adotado é o da EUSRL'®,

No que toca a Espanha, a Lei-Quadro do Desporto foi instituida através da Lei 10-
1990, de 15 de Outubro, que em primeira instancia, veio estabelecer a obrigatoriedade de

constituicdo de sociedade andnima desportiva para os clubes/equipas que participassem em

% Como é referido no ponto 1, do presente capitulo, em Portugal, o Decreto-Lei n.° 146/95, de 21 de Junho,
comecou por proibir as sociedades desportivas de distribuirem os dividendos aos sécios.

% Cfr. GRUPO DE TRABALHO (COORDENACAO: PROF. DR. PAULO OLAVO CUNHA), op. cit., p. 12.
100 Para maior desenvolvimento vide GRUPO DE TRABALHO (COORDENACAO: PROF. DR. PAULO
OLAVO CUNHA), op. cit., p. 12-14.
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competicdes desportivas profissionais nacionais. No entanto, por meio de uma Disposicao
Adicional a Lei 10-1990 foi estipulada uma ressalva de ndo obrigatoriedade de constituicao
de SAD para «os clubes que, a data da entrada em vigor desta Lei 10/1990, participassem
nas competicoes oficiais de cardcter profissional na modalidade de futebol e que, nas
auditorias realizadas pela respetiva Liga desde a temporada de 1985- 86, tivessem obtido, em
todas elas, um saldo patrimonial liquido positivo, caso em que lhes seria permitido manter a
sua forma juridica nas condicdes fixadas nessa mesma Disposi¢do Adicional»!'°!. Assim, no
ambito desta ressalva alguns clubes ndo constituiram sociedade andénima desportiva, sao
disso exemplo grandes clubes como Real Madrid, Barcelona, Atlético de Bilbau, Osasuna e

Granada, que 2 data de 2011, ainda no tinham constituido SAD ',

Relativamente a Gra-Bretanha, a par de Itdlia (relembramos que este foi o primeiro
pais a legislar sobre o tema), foi um pais pioneiro na ado¢ao do modelo societario dos clubes
desportivos, apesar de ndo ser imposto por Lei. Porém, neste pais ndo existe legislacao
especifica sobre o tema. Apesar disso, a esmagadora maioria dos grandes clubes constituiram
sociedades desportivas, sob a forma de public limited companies (PLC) e grande parte deles
ja esteve cotado em bolsa. Apesar de o legislador Britanico nao ter regulado especificamente
o tema, o certo € que os clubes estdo sujeitos as orientacdes definidas pelas Ligas em que

estdo inscritos e, obviamente, as imposi¢des da UEFA e da FIFA.

Finalmente, no que diz respeito 4 Alemanha'®?

, este € um caso parecido com o da
Gra-Bretanha na medida em que ndo existia legislacdo especifica sobre o tema, mas a partir
de 1999, altura em que os responsdveis da principal liga de futebol alemdo (Bundesliga) se
aperceberam da crescente movimentagao financeira e econdmica em torno do futebol, e
permitiram que os clubes autonomizassem sectores profissionalizados e, deste modo,

adotassem a forma societaria de sociedades por quotas (GmbH), sociedades em comandita

por agdes (KgaA) e sociedades an6nimas (AG).

101 Cfr, GRUPO DE TRABALHO (COORDENACAO: PROF. DR. PAULO OLAVO CUNHA), op. cit., pp.
14-15.

102 Para maior desenvolvimento veja-se GRUPO DE TRABALHO (COORDENACAO: PROF. DR. PAULO
OLAVO CUNHA), op. cit., pp. 14-15.

103 Para maior desenvolvimento sobre o sistema da Alemanha vide GRUPO DE TRABALHO
(COORDENACAO: PROF. DR. PAULO OLAVO CUNHA) op. cit., pp. 17-18.
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Ainda assim, ao contrério do que acontece com os outros paises referidos (2 excecao
da Gra-Bretanha) ndo existe uma imposicao legal de constituicdo de sociedade desportiva.
No entanto, os clubes que constituirem sociedades desportivas estdo sujeitos as imposi¢cdes
da Liga Alema de Futebol e da Federagdo Alema de Futebol. Relativamente a estas
imposicdes destacamos a famosa regra dos “50+1”, que estabelece que um clube alemao que
queira constituir uma sociedade desportiva deve ser sempre titular de mais de 50% do capital
social da sociedade que constituir. Existem exce¢des a regra, nomeadamente, quando exista
algum investidor que pela quantidade elevada de investimento e pela relacao de longevidade
que tenha tido com o clube possa deter a sociedade desportiva por completo. Nestes casos, a
Federacdo Alema de Futebol tem de autorizar expressamente que esse tal investidor possa
adquirir 100% do capital social da sociedade desportiva. E deste modo que o VI Wolfsburg
€ detido a 100% pelo grupo Volkswagen ou que o Bayer Leverkusen pertence a 100% ao

grupo Bayer.

44



CAPITULO I1I
A CORPORATE GOVERNANCE DAS SOCIEDADES DESPORTIVAS

§ — A Corporate Governance das Sociedades Desportivas. 1.
Contextualizacdo Historico-Juridica da Corporate
Governance. 1.1. Enquadramento Conceptual. 1.2. Breve
Apontamento Histérico. 1.3. A Adaptacdo ao Ordenamento
Juridico Portugués. 2. Sociedades Desportivas e a Corporate
Governance. 2.1. A Dissociacdao entre o Risco do Capital e a
Gestao Efetiva das Sociedades Desportivas. 2.2. Organizacao
da Administracdo e Fiscalizacdo das Sociedades Desportivas.
2.2.1. Andlise Pritica dos Modelos de Administracio e
Fiscalizagdo das SAD’s. 2.2.2. O Chairman/CEO das

Sociedades Desportivas: Um Poder Absoluto?

1. CONTEXTUALIZACAO HISTORICO-JURIDICA DA  CORPORATE
GOVERNANCE

1.1. ENQUADRAMENTO CONCEPTUAL

O movimento corporate governance teve origem nos Estados Unidos da América, e
surgiu no ambito de escindalos que envolviam grandes sociedades comerciais e até o governo
desse mesmo pais. Deixaremos, no entanto, os detalhes para o préximo ponto. Nesta fase,
procuraremos definir o conceito, auxiliando-nos da opinido e dos contributos da doutrina

portuguesa.

Em primeiro lugar, perguntamos: qual a traducdo da expressdo corporate
governance? Esta € uma questdo que pode, a primeira vista, parecer irrelevante, mas que tem
suscitado diversas opinides entre os principais autores portugueses. E, porém, importante
traduzirmos corretamente a expressao para de seguida entendermos bem o seu significado.

Existe alguma divergéncia nesta questdo, com alguns Autores a traduzir a expressdo para
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governo das sociedades e outros a referirem-se a governacdo das sociedades'**. Nesta
questdo inclindmo-nos para a segunda hipétese. Com efeito, partilhamos da opinido de
PAULO OLAVO DA CUNHA ao entendermos que a expressao governo das sociedades esta algo
conotada com o poder politico-executivo, i. e., com o Estado. Além disso, pensamos que
governagdo das sociedades reflete melhor a dindmica existente na organizacao
administrativa e fiscalizadora das sociedades comerciais pelo que serd mais adequada a expor

os seus designios!'®.

Abordado este aspeto, passemos a defini¢do do conceito. Procuraremos, neste ambito,
perceber as nogdes apresentadas por diversos autores e tentar esclarecer o significado da

governagdo de sociedades.

Ora, PAULO OLAVO DA CUNHA reporta-se apenas as sociedades andénimas abertas
quando define o movimento Corporate Governance do seguinte modo: «é o conjunto de
regras e principios que o 6rgio de gestdao de uma sociedade anénima (aberta) deve respeitar
no exercicio da respectiva actividade — no seu relacionamento interno com os demais 6rgaos
sociais e acionistas e na relacdo com terceiros, contrapartes negociais, quer sejam
fornecedores, financiadores, credores, clientes (ou todos os que, de algum modo, possam ser
afectados pela actividade da sociedade) -; e que se caracteriza por incluir regras que visam
tornar transparente a administracdo da sociedade, definir a responsabilidade dos respectivos

membros e assegurar que, na mesma, se refletem as diversas tendéncias acionistas» ',

104 Como apoiantes da expressdo ‘Governo das Sociedades’ destacamos: Anténio Menezes Cordeiro in Direito
das Sociedades I - Parte Geral, 3. Edi¢do, Almedina, Coimbra, 2016; Ana Perestrelo de Oliveira in Manual de
Governo das Sociedades, Reimpressdo da 1.* Edi¢do, Almedina, Coimbra, 2017; ou mesmo a CMVM através
das Recomendagoes sobre 0 Governo das Sociedades, disponiveis in

http://www.cmvm.pt/pt/Legislacao/Legislacaonacional/C%C3 %83 %0C2 %B3dGoverno%20das %20Sociedade

s/Pages/Listagem-Governo-das-Sociedades.aspx?pg (endereco eletrénico consultado no dia 8 de Junho de

2018). Em sentido contrario, como utilizadores da expressdo ‘Governacgdo das Sociedades’ realgamos: Jorge
Manuel Coutinho de Abreu in Governagdo das Sociedades Comerciais, 2.“ Edicdo, Almedina, Coimbra, 2010;
Paulo Olavo da Cunha in Direito das Sociedades Comerciais, 6.* Edicdo, Almedina, Coimbra, 2016; e José
Engrécia Antunes in Direito das Sociedades: Perspectivas do seu Ensino, Coimbra, Almedina, 2000.

105 Sobre este tema cfr. PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit., pp. 550-551.

106 Cfr, PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit., pp. 550-551.
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Segundo a conceg¢do de ANTONIO MENEZES CORDEIRO, e de um modo muito pratico,
podemos afirmar que a Corporate Governance abrange duas diferentes realidades: a
organizacdo da sociedade e as regras aplicdveis ao funcionamento da sociedade. Nessa
medida, a organizacdo da sociedade reporta-se a administracao e fiscalizacdo das sociedades,
o que significa que engloba toda a orginica societdria dos diferentes modelos de
administracdo e fiscaliza¢ao (descritos no Capitulo I da presente Dissertacdo), a ordenacao
interna do conselho de administracdo, a articulacdo com a assembleia geral e o modo de
designacdo e de substituicdo dos administradores. Por outro lado, as regras aplicdveis ao
funcionamento das sociedades abrangem os direitos e os deveres dos administradores, as
regras de gestdo e representacao, as regras de fiscalizacdo e os deveres atinentes as relagdes

puiblicas'"’.

Vejamos ainda a simples e concisa, mas ao mesmo tempo bastante completa,
definicio do conceito dada por JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU ao referir-se a
governacdo das sociedades como o «complexo de regras (legais, estatutdrias,
jurisprudenciais, deontolégicas), instrumentos e questdes respeitantes a administracao e ao
controlo (ou fiscalizacdo) das sociedades». De acordo com esta linha de pensamento, e
segundo o mesmo autor, a «tematica da governacao das sociedades compreende problemas
relativos a reparticdio de competéncias entre 6rgdo deliberativo-interno e 6rgao de
administracdo; a organiza¢do, composicdo e funcionamento do 6rgdo administrativo-
representativo, modos de designacdo e de destitui¢do dos administradores, remuneragdo,
deveres e responsabilidades deles; aos meios de controlo interno e externo das

sociedades» '3,

Como podemos constatar, as opinides supra mencionadas sao, na sua base nuclear,
deveras similares. Todas elas se referem, de um modo geral, a atuacdo da administracdo da
sociedade, ao controlo da atuagdo dos administradores, a sua relacdo, por um lado, com a

propria sociedade, incluindo aqui os outros Orgdos sociais € o0s acionistas, isto € os

107 Sobre a concecdio apresentada e para maior desenvolvimento cfr. ANTONIO MENEZES CORDEIRO, op.
cit., pp. 890-891.

108 Cfr, JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU, Governagdo das Sociedades Comerciais..., op. cit., pp.
07-09.
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109-110 " quer estes sejam

shareholders e, por outro lado, a sua relagcdo com os stakeholders
credores, devedores, terceiros contratantes com a sociedade, terceiros que sejam direta ou
indiretamente afetados pela atividade da sociedade comercial e todos os restantes membros
em geral da comunidade em que se encontra inserida a sociedade, e a0 necessario ou provavel
impacto que possa advir nestes, direta ou indiretamente, como consequéncia da atividade

societdrial!!. A governacdo das sociedades é, basicamente, traduzida nestes pontos

essenciais.

De seguida iremos aprofundar o tema, abordando a origem e evolu¢do do movimento
da governacdo das sociedades e debatendo porque razao estas preocupacdes merecem um

lugar de destaque nos dias de hoje.

1.2. BREVE APONTAMENTO HISTORICO

Tal como referimos no inicio do ponto anterior (capitulo Il — 1.1.) o sistema de
governagdo de sociedades surgiu nos EUA e, de acordo com ANTONIO MENEZES CORDEIRO,
as primeiras abordagens ao tema remontam ao ano de 1932, correspondendo a altura em que
alguns autores norte-americanos conceberam o «tema da separacgdo, nas grandes empresas,
entre a propriedade (formal) e o controlo das sociedades»!!'2. Assim, a dissociacdo efetiva
verificada entre o risco do capital investido e a administracdo de facto das sociedades

comerciais surgiu como uma problemdtica que reclamava maior atencdo e devido tratamento.

109 Esta expressdo foi usada inicialmente usada pelo filésofo Robert Edward Freeman na década de 1960, tendo
sido posteriormente utilizado e “reinventada” em diversas obras e teorias relativas ao tema.

119 Segundo Catarina Serra, podemos definir o termo de stakeholders como «as partes interessadas”, ou seja,
todas as entidades (individuos ou organizacgdes) que afectam a actividade de uma empresa ou sdo afectados por
ela: por um lado, os investidores (ou shareholders), os trabalhadores, os parceiros comerciais, os fornecedores,
os clientes e os credores — stakeholders contratuais — e, por outro lado, a comunidade local, as associa¢des de
cidadios, as entidades reguladoras e o Governo — stakeholders colectivos» - Cfr. CATARINA SERRA, op. cit.,
p- 104.

1 Para maior desenvolvimento sobre o conceito vide CATARINA SERRA, op. cit., pp. 91-96 e 102-109.

112 Cfr. ANTONIO MENEZES CORDEIRO, op. cit., p. 891.
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No entanto, e agora na conce¢do dada por JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU, 0
corporate governance movement apenas teve efetivo inicio na década de 70 do séc. XX.,
alicer¢cado por um particular impulso do polémico escindalo denominado de Watergate, em
que investigacdes das autoridades competentes revelaram que diversas sociedades norte-
americanas haviam financiado ilegalmente a campanha eleitoral do entdo presidente dos
EUA Richard Nixon (1969-1974) , eleito pelo Partido Republicano, que culminaria na sua
rentincia ao cargo para o qual havia sido eleito'!". Foi assim, no seguimento deste escandalo
politico, que surgiu a consciéncia de que o controlo e a dire¢ao societdrias eram desajustados
arealidade e inadequados a prevenir desvios a legalidade e normalidade da administracdo de

sociedades.

Além do referido caso, e reportando-nos agora a uma realidade mais recente, novos
escandalos surgiram, abalando mais uma vez a concecdo existente relativa ao controlo e
fiscalizacdo da atuacdo da administra¢do das sociedades, entre os quais, destacamos os casos
medidticos da Enron, WorldCom e da Global Crossing, os quais demonstraram a existéncia
de préticas de governacdo de sociedades que se vislumbravam contra todos os parametros

éticos e mesmo até legais'!*.

Porém, esta nova realidade de controlo e fiscalizacdo societdrias apenas chega

efetivamente a Europa na década de 90, mais precisamente ao Reino Unido, na esteira de

5

(novos) escandalos financeiros e faléncias empresariais'!>, o que levou a publicacdo, em

Dezembro de 1992, de um dos mais relevantes, mesmo atualmente, textos sobre o tema, que

13 Para maior desenvolvimento vide JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU, Governagdo das
Sociedades Comerciais..., op. cit., pp. 09-14.

114 JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU, Governagdo das Sociedades Comerciais..., op. cit., pp. 10-
11.

115 Destacamos os casos das sociedades Maxwell, Polly Pock International, Brent e Walker — vide sobre o tema
e para maior desenvolvimento ANTONIO MENEZES CORDEIRO, op. cit., pp. 892-893 ¢ JORGE MANUEL
COUTINHO DE ABREU, Governagdo das Sociedades Comerciais..., op. cit., pp. 10-11.
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116 "a0 qual se seguiram outras iniciativas'!’. Alastra-

ficou conhecido como o Cadbury Report
se depois, naturalmente, ao resto dos paises da Europa, possibilitando a adocdo de diversas
regras e recomendacdes de entidades publicas ou de supervisdo por parte das sociedades

europeias.

Uma das primeiras institui¢des internacionais a adotar os principios da corporate
governance foi a OCDE (Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico)
ao aprovar, em 1999, um diploma intitulado: “Principles of Corporate Governance”,
posteriormente revisto, desenvolvido e atualizado, primeiro em 2004 e, posteriormente, em
2015'"®, Segundo CATARINA SERRA, os principios constantes deste documento «cobrem,
grosso modo, os seguintes aspectos: (1) o regime eficaz de corporate governance; (2) os
direitos dos accionistas e as funcgdes dos detentores do capital; (3) o tratamento equitativo
dos accionistas; (4) o papel dos stakeholders na governacdao da empresa; (5) a transparéncia

e a difusdo da informacio; (6) a responsabilidade dos administradores»'!®.

Assim, como consequéncia necessdria da introducdo dos sistemas de corporate
governance na Europa, os administradores passaram a assumir um papel de destaque em
detrimento dos acionistas/sdcios, pois € a estes que incumbe, efetivamente, a direcao e gestao
das sociedades comerciais (especialmente no caso das grandes sociedades anénimas em que
o capital se encontra bastante disperso por diferentes acionistas). Nessa conformidade,
concordamos com CATARINA SERRA quando esta afirma que «actualmente, a gestdo das SA
estd centralizada no Orgdo administrativo, mais particularmente no conselho de

administracdo» e que «por causa daquela concentracdo (dos poderes de gestdo no 6rgio de

116 Um relatério datado de 1992, elaborado sob a autoria do Commitee on the Financial Aspects of the Corporate
Governance, presidido por Sir Adrian Cadbury, do qual resultou um primeiro “cédigo de boas praticas de
governo das sociedades”.

17 A partir deste relatério comegaram a surgir diversos cédigos, principios, recomendagdes e guias de governo
societario, de tal forma, que antes de 1998 existiam, na UE, apenas dez cédigos (seis no Reino Unido) e até ao
principio de 2002 surgiram outros vinte e cinco — cfr. JORGE MANUEL COUTINHO DE ABRELU,
Governagdo das Sociedades Comerciais..., op. cit., pp. 12-13.

118 Esta dltima edi¢dio de 2015 encontra-se disponivel, para consulta e download, em:
https://www.oecd.org/daf/ca/Corporate-Governance-Principles-ENG.pdf (enderego eletrénico consultado no
dia 14 de Junho de 2018).

119 CATARINA SERRA, op. cit., pp. 106-107.
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administracdo), houve, naturalmente, a necessidade de reforcar os deveres que impendem
sobre 0s gestores, para minimizar o risco de virem a gerir a empresa em proveito proprio ou
de terceiros ou de serem mantidos em funcdes em casos de gestao ineficiente», pois «como
afirmaram alguns, “[a] concentracdo dos poderes nos gestores exige a sua responsabilizagao.
Os recentes colapsos de sociedades, principalmente quando deixam os gestores ricos € 0s

sécios pobres, exigem accountability”»°.

Ainda de acordo com a mesma Autora, ndo podemos deixar de notar que «a
governacdo das sociedades difundiu-se, entretanto pela Europa e projectou-se em reformas
também nos virios ordenamentos juridicos europeus. E certo que a realidade empresarial
europeia é — sempre foi — diferente da norte-americana: as sociedades com ac¢des cotadas
em bolsa sdo menos numerosas e a titularidade das accdes € menos dispersa. Isso ndo

significa que nfo existam riscos — e riscos de natureza nao tdo diversa como poderia parecer

a primeira vista»'?!,

1.3. A ADAPTACAO AO ORDENAMENTO JURIDICO PORTUGUES

Portugal, obviamente, ndo foi um pais alheio ao advento do crescimento do
movimento corporate governance na Europa. Desde logo em Outubro de 1999, embora numa
primeira fase destinada apenas as sociedades cotadas em bolsa, a CMVM publicou uma série
de recomendacdes e instrugdes relativas ao tema, intituladas de “Recomendacoes da CMVM
sobre o governo das sociedades cotadas”, tendo este diploma sido revisto por diversas

ocasides e finalmente adotada a designagdo de “Cddigo do Governo das Sociedades da

120 Cfr, CATARINA SERRA, op. cit., pp. 93-95.
121 Cfr. CATARINA SERRA, op. cit., pp. 105-106.
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CMVM 22, as quais se revelaram manifestacdes de “soft law”'?* da corporate governance e

funcionam como orienta¢des para os agentes societarios.

A dltima revisdo destas recomendagdes ocorreu recentemente, tendo inclusive
entrado em vigor, em Janeiro de 2018, o novo “Codigo de Corporate Governance” da autoria

do Instituto Portugués de Corporate Governance (doravante IPCG)!**

que, revogando o
anterior, implicou a introducdo de novas instrucdes e recomendacdes, mas também uma
inédita reparticdo de competéncias entre a CMVM e o IPCG. Esta é, assim, uma iniciativa
que abre caminho a autorregulacdo do mercado no dominio das boas praticas societdrias, ao
consubstanciar uma efetiva transi¢do para um novo modelo de autorregulacdo, uma vez que
o IPCG ¢ uma associacdo de direito privado, sem fins lucrativos, que constituiu, nos seus
6rgdos sociais'®, diversas instituicdes societdrias e pode ter como associados diversas

sociedades comerciais'?6

. Nesta conformidade, a CMVM continua responsavel pela “hard
law”, o que significa que tem a seu cargo a parte sancionatoria, € ao IGCP compete-lhe a
9 ” . T C D ~

soft law”, ou seja, a monitorizacgao e fiscalizacao da aplica¢ao das recomendagdes constantes

desse mesmo diploma.

N

Ainda relativamente a adaptacdo do corporate governance movement no direito

societario nacional, diz-nos também ANTONIO MENEZES CORDEIRO que «0 governo das

122 Uma breve busca no sitio eletrénico da CMVM permite-nos encontrar grande parte destas recomendacdes,
disponivel em:

http://www.cmvm.pt/pt/Legislacao/Legislacaonacional/C%C3%83 % C2%B3dGoverno%20das%20Sociedade

s/Pages/Listagem-Governo-das-Sociedades.aspx?pg (enderego eletrénico consultado no dia 20 de Junho de

2018).

123 Catarina Serra define a soft law como «o conjunto de normas internacionais que sio deliberadamente ndo
vinculativas mas que tém relevancia legal e se localizam entre o Direito e a Politica» - cfr. CATARINA SERRA,
op. cit., p. 104.

124 Veja-se o sitio eletrénico do IPCG para mais detalhe sobre o mesmo, disponivel em: https://www.cgov.pt/.

125 Cfr. pdgina eletrénica do IPCG, relativa aos seus oOrgdos sociais, disponivel em:
https://www.cgov.pt/index.php?option=com_content&task=view&id=3&Iltemid=8 (endereco  eletrénico

consultado no dia 20 de Junho de 2018).

126 Cfr. estatutos do IPCG, disponiveis para download na seguinte pégina eletrénica:
https://www.cgov.pt/index.php?option=com_content&task=view&id=2&Itemid=7 (endereco  eletrénico

consultado no dia 20 de Junho de 2018).
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sociedades tem penetrado, na realidade do Direito portugués das sociedades, por seis vias: -
através de praticos do Direito, com especial capacidade nas dreas das relagdes internacionais;
- merce dos estudiosos que exercem fun¢des no ambito da CMVM,; - por via dos especialistas
em técnicas de gestdo; hoje: “governo das sociedades”; - pela pressdo do Direito europeu;

pelo ensino universitdrio; mediante reformas legislativas»'?’.

Assim, relativamente as reformas legislativas como meio de penetracio na realidade
juridica portuguesa do movimento corporate governance, cumpre-nos destacar aquela que
foi a grande novidade no nosso cédigo das sociedades comerciais, resultante da influéncia
internacional movida pelo movimento corporate governance, isto é, as alteracdes
introduzidas pelo Decreto-Lei n.° 76-A/2006, de 29 de Marco'?®. Nessa conformidade, o

referido diploma implicou mudancas em matérias nucleares'?’

como, por exemplo, os
modelos de organizacdo da administracdo e fiscalizacdo das sociedades an6nimas com a
introducdo do modelo anglo-saxénico'*® (cfr. capitulo I — 2. da presente dissertacdo), a
alteracdo do artigo 64.°, do CSC, (deveres fundamentais dos administradores), também em
conformidade com a doutrina anglo-saxdnica, e a introdugao da business judgment rule, isto
é, o art. 72.°, n.° 2, do CSC (deixaremos a definicdo e andlise destes dois dltimos conceitos e
respetivos normativos para o capitulo seguinte). Assim, ndo podemos deixar de assinalar, até
pelo relevo que demonstram para os temas da presente Dissertacdo, a reconhecida
importancia que as alteracdes introduzidas pelo Decreto-Lei n.° 76-A/2006, de 29 de Marco,

trouxeram ao direito societdrio portugués no ambito das temdticas estudadas na presente

Dissertacao.

A CMVM chegou, inclusive, a elaborar um estudo preparatério no ambito destas
alteracoes legislativas em que sdo abordados grande parte dos temas inerentes a corporate
governance € a business judgment rule (analisaremos devidamente o conceito no capitulo

seguinte) intitulado de “Governo das sociedades andnimas: propostas de alteragdo ao

127 Cfr. ANTONIO MENEZES CORDEIRO, op. cit., p. 897.

128 Para maior desenvolvimento sobre as alteragdes introduzidas pelo referido diploma vide CATARINA
SERRA, op. cit., pp. 91-109.

129 Veja-se ANTONIO MENEZES CORDEIRO, op. cit., p. 900.

130 Para maior desenvolvimento sobre o tema vide JOSE COSTA PINTO [coord.], A Emergéncia e o Futuro do

Corporate Governance em Portugal, Almedina, Coimbra, Marcgo de 2014, pp. 23-50.
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Codigo das Sociedades Comerciais””', documento esse que consideramos ter bastante

interesse para o leitor que queira indagar mais sobre o tema.

Nao obstante, de acordo com PAULO OLAVO DA CUNHA, a lei portuguesa, isto é, o
direito positivo portugués, ja se tinha, de certo modo, desde o ano de 1986, debrucado sobre
alguns dos temas centrais do movimento corporate governance, alguns dos quais inclusive
abordados nas recomendacdes e instrugdes referidas supra. E o caso, por exemplo, das
«regras expressas de eleicio de administradores por um colégio de acionistas que votou
contra a principal lista (cfr. art. 392.°, n.°s 8, 6 e 7) e sobre a reforma dos administradores e
o seu eventual direito a uma pensdo (cfr. art. 402.°) e as normas implicitas de que todos os
administradores deverdo, se disponiveis para exercer as suas funcdes na sociedade, receber
idéntica remuneracdo, devendo todos ter igual acesso a toda a informacdo e logistica

societdrias» 2.

Contudo, de acordo com CATARINA SERRA, o legislador portugués deveria ter uma
intervencdo ainda mais significativa em relacido ao tema, uma vez que «ao contrario do que
acontece nos Estados Unidos, os accionistas-empresarios estdo em maioria e tém condigdes
para controlar a sociedade, mas, por isso mesmo, 0s accionistas-financeiros tendem a abster-
se de participar na vida societdria, deixando para os primeiros a decisdo sobre as matérias
fundamentais da gestdo da empresa. Estes, por outro lado, t€m um poder determinante sobre
os gestores: elegem-nos e exercem sobre eles uma influéncia dominante fora da assembleia-
geral. Isto quando ndo sdo eles os proprios gestores — 0 que ndo raro acontece, pelo menos
em Portugal. Torna-se necessdrio, também aqui, além de concentrar as competéncias no
6rgdo administrativo e de afirmar a sua independéncia (como ja se verifica nos Estados
Unidos), incentivar os accionistas-financeiros a uma maior participagdo na vida societdria e

reforcar os deveres de lealdade dos gestores»!'*3.

Bl Este estudo encontra-se disponivel para consulta e download na pdgina da CMVM:

http://www.cmvm.pt/pt/Legislacao/ConsultasPublicassCMVM/Paginas/consulta_ cmvm20060130a.aspx?v=

(endereco eletrénico consultado no dia 22 de Junho de 2018).
132 Cfr. PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit., pp. 550-552.
133 Cfr. CATARINA SERRA, op. cit., p. 106.
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No que respeita a outras concretas demonstracdes desta temdatica no direito societario
portugués atual, o autor FILIPE BARREIROS destacou ainda, embora no ano de 2010, outras
manifestagdes para além das importantes influéncias do Decreto-Lei n.° 76-A/2006, de 29 de
Marco que ja identificamos acima, que passamos a transcrever: “A) o direito dos socios aos
lucros (arts. 21.°,n.° 1, al. a), 22.°, 31.° € 294.°); B) o dever de diligéncia dos administradores
(art. 64.°); C) a existéncia de regras especificas sobre a elabora¢do do relatério de gestao
[arts. 65.°, 66.°, 289.°, n.° 1, al. e), 451.°, n.° 1 e 3, al. e); D) regras especificas relativas ao
processo de deliberac@o dos sécios e a convocagdo e funcionamento das assembleias gerais
(arts. 53.° e segs., 246.° e segs. e 373.° e segs.); E) o direito de qualquer s6cio promover a
declaragdo judicial de nulidade (art. 57.°, n.° 1) ou de anulacdo (art. 59.° n.° 1) de deliberacdo
social ou a sua suspensado (arts. 396.° e segs. do CPC e art.’ 24.° do CVM); F) o direito dos
sOcios minoritdrios proporem accao social de responsabilidade contra os gestores (art. 77.°);
G) o direito a informacao (arts. 288.° e 289.°); H) a possibilidade de optar entre diferentes
modalidades de organizacdo da administracdo e fiscaliza¢do das sociedades andnimas [arts.
278.°,n.° 1, als. a) e b), 390.° a423.°-A e 424.° a 446.°); I) a competéncia da assembleia geral,
ou de uma comissao por ela nomeada, para a fixagdo das remunerag¢des dos administradores
(art. 399.°); J) a possibilidade de existéncia de administradores executivos e ndo-executivos
e/ou uma comissao executiva (art. 407.°, n.° 3 a 5); L) existéncia de um 6rgio independente
encarregue da fiscalizacdo (arts. 413.° e segs. e 446.°), com a possivel participacao de sdcios

minoritarios (art. 418.°)”!3 (todos os artigos supra referidos pertencem ao CSC).

2. SOCIEDADES DESPORTIVAS E A CORPORATE GOVERNANCE

Chegados aqui, neste ponto tentaremos aplicar os conceitos expostos nos capitulos e
pontos anteriores a realidade societaria desportiva, procurando assim adaptar os temas
previamente analisados a especificidade desportiva, uma vez que esta constitui o objeto
principal da presente Dissertacdo, sem prejuizo de se dever deixar a nota que, por
impossibilidade originada pela natureza do presente trabalho, ndo poderemos aprofundar

tanto quanto pretendiamos, sob pena de se realizar uma Dissertacdo demasiado extensiva,

134 Cfr. FILIPE BARREIROS, Responsabilidade Civil dos Administradores: Os Deveres Gerais e a Corporate
Governance, Coimbra Editora, Novembro de 2010, pp. 134 e 135.
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por isso, vimo-nos obrigados a escolher e aplicar apenas alguns dos (muitos) topicos sobre a

corporate governance das sociedades desportivas.

Nesta fase da dissertacdo, procuraremos ainda dar exemplos praticos relativamente as
quatro mais relevantes sociedades andnimas desportivas (doravante SAD’s) portuguesas'*,
quer pela consulta dos relatérios de gestdo e contas do exercicio!*®, quer pela consulta dos
seus estatutos, informacdo disponibilizada e publicada nos respetivos sitios eletronicos de
cada um das SAD’s. Refira-se ainda que, pelo menos em duas das quatro SAD’s analisadas,
nomeadamente a Sporting Clube de Portugal — Futebol, SAD. e a Sport Lisboa e Benfica —
Futebol, SAD., os respetivos relatérios de gestdo e contas incorporam um relatério de

governo da sociedade, que se revelam deveras tteis para o presente estudo.

Comecamos assim por real¢ar que, tal como referido anteriormente, o artigo 5.° do
RJSD consagra a aplicag@o subsididria as sociedades desportivas das disposi¢cdes normativas
relativas as sociedades andnimas e por quotas, razao pela qual todo o supra exposto no
Capitulo I e Capitulo III — Ponto 1. é, por for¢a da referida norma, valido para as sociedades
desportivas, embora ressalvando certas especificidades resultantes do RJSD e da prépria

atividade destas sociedades, que tentaremos analisar de seguida.

N

Ainda no que se refere as normas do RJSD relativamente a administragao de
sociedades desportivas, notamos que o diploma contém escassas indica¢des concretas
relativas a gestdo destas sociedades, pelo que se torna mesmo necessdrio o recurso a lei
subsididria. Antes de passarmos a fase seguinte, destacaremos sé brevemente as disposicdes
mais importantes relativas a este tema. Assim, veja-se o disposto relativamente a composicao
do 6rgdo de administracdo/geréncia das sociedades desportivas no artigo 15.°, sobre as
incompatibilidades dos administradores/gerentes das sociedades desportivas no artigo 16.°,
as restrigdes a gestdo do 6rgdao administrativo com recurso a assembleia-geral e as regras do

quérum constitutivo desta presentes no artigo 18.° e a indicagdo pelo clube fundador de um

135 Para o estudo do objeto da presente Dissertagdo escolhemos as seguintes SAD’s: 1) Sporting Clube de Braga
— Futebol, SAD.; 2) Sporting Clube de Portugal — Futebol, SAD.; 3) Futebol Clube do Porto — Futebol, SAD.;
4) Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD..

136 Cfr. artigos 451.° e ss. do CSC.
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membro do conselho de administracdo da sociedade com direito de veto de determinadas

deliberagdes previsto no artigo 23.°, n.° 2, al b).

2.1. A DISSOCIACAO ENTRE O RISCO DO CAPITAL E A GESTAO EFETIVA DAS
SOCIEDADES DESPORTIVAS

Tal como exposto no capitulo I — 2., nos tempos modernos, a gestdo das sociedades
comerciais, essencialmente das grandes sociedades abertas constituidas sob a forma de
sociedade an6nima, estd a cargo de administradores profissionalizados ou independentes, isto
é, pessoas singulares especializadas e distintas dos acionistas/s6cios. Embora ndo possamos
ser generalistas ao ponto de afirmar que tal ocorre em todos os casos, e apesar de nio ser
obrigatorio, podemos declarar que é o que acontece com mais frequéncia. Assim, existe uma
separacdo clara entre os elementos do 6rgdo administrativo da sociedade em relacdo aos
acionistas/socios, € o que chamamos de “dissociacdo entre o risco do capital e a gestdo

efectiva da sociedade”"™’

, embora frisamos novamente que, tal como referido acima, nada
impede os administradores/gerentes de serem, cumulativamente, acionistas/socios das

respetivas sociedades.

Questiona-se, serd que se passard o mesmo também relativamente as sociedades
desportivas? Ou serdo estas alheias esta evolu¢do societdria atendendo a especificidade da

sua atividade? Tentaremos dar resposta a estas perguntas no presente subcapitulo

Sobre esta questdo atente-se no disposto no artigo 447.°, n.° 1 do CSC (que como
sabemos € aplicdvel as sociedades desportivas ex vi do artigo 5.° do RJSD), sob a epigrafe
“Publicidade de participacoes dos membros de 6rgdos de administracdo e fiscaliza¢do”, que
transcrevemos: «1 — Os membros dos 6rgidos de administracido e de fiscalizacio de uma
sociedade andnima devem comunicar a sociedade o nimero de ac¢Oes e de obrigacdes da
sociedade de que sdo titulares, e bem assim todas as suas aquisi¢des, oneracdes ou cessagoes
de titularidade, por qualquer causa, de ac¢Oes e de obrigacdes da mesma sociedade e de

sociedades com as quais aquela esteja em relagdo de dominio ou de grupo». Por sua vez, o

137 Cfr. o disposto nos Capitulos I —2. e Il - 1..
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n.° 5 do mesmo artigo, obriga as sociedades a explicitarem, no respetivo relatério anual do
6rgdo de administracdo, uma lista das a¢des e obrigacdes abrangidas pelo referido n.® 1'%,
Veja-se ainda o preceituado nos artigos 16.° e ss. do CVM sobre as participacdes qualificadas
e sobre os deveres de comunicag@o, uma vez que serd também por forca do preceituado nesses

artigos que teremos informacdo e matéria suficiente para analisar o presente subtema '’

Em primeiro lugar, cumpre relembrar que, relativamente as sociedades desportivas
unipessoais por quotas (SDUQ), ndo precisaremos de fazer este exercicio, uma vez que o

tinico sécio da sociedade nestes casos, trata-se do clube fundador'*°.

Relativamente as SAD’s, pensamos que sera pertinente o breve estudo desta questao,

desde logo devido ao facto de as SAD’s escolhidas'*!

para esta andlise terem sido todas
constituidas através do disposto na alinea c) do artigo 3.° do RJSD, ou seja, «pela
personalizacdo juridica de uma equipa que participe ou pretenda participar, em competicdes
desportivas», entendendo-se aqui que esta equipa deriva de um clube fundador e que nos
termos do artigo 23.° n.° 1 do mesmo diploma «a participacdo direta do clube fundador na
sociedade anénima desportiva ndo pode ser inferior a 10 % do capital social». Isto significa
que o clube fundador terd sempre mais ou menos influéncia na SAD, até porque existem

outros direitos e beneficios especiais consagrados no RJSD que protegem o clube

fundador!'#%.

133 0 n.° 5, do artigo 447.° do CSC, preceitua o seguinte: «Em anexo ao relatério anual do 6rgio de
administraco, serd apresentada, relativamente a cada uma das pessoas referidas non.® 1, a lista das suas accdes
e obrigacdes abrangidas pelos n.os 1 e 2, com menc¢ao dos factos enumerados nesses mesmos nimeros e no n.°
3, ocorridos durante o exercicio a que o relatdrio respeita, especificando montante das ac¢des ou obrigacdes
negociadas ou oneradas, a data do facto e a contrapartida paga ou recebida».

139 Cfr. especialmente o disposto nos artigos 16.° e 20.° do CVM.

140 Cfr. artigo 11.°, n.° 1 do RISD.

41 Cfr. notan.® 135.

142 Cfr. 0 exposto no Capitulo II da presente Dissertacdo, conjugado com as disposi¢des do RISD respeitantes
as regras, direitos e beneficios conferidos por lei aos clubes fundadores das SAD’s, relativas as agdes e

participacdes sociais do clube na SAD.
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Passando assim as SAD’s, vejamos desde ja o exemplo da Sporting Clube de Braga
— Futebol, SAD., que por intermédio do estudo efetuado aos estatutos da sociedade'** e ao
seu relatério anual de gestdo e contas'* relativo a época desportiva de 2016/2017, referimos
desde ja que esta sociedade tem um capital social de € 6.000.000,00 (seis milhdes de euros)
integralmente subscrito e realizado, representado por um milhdo e duzentas mil agdes com o

valor nominal de 5,00 euros cada.

Ora, o referido relatério, na sua pag. 37, explicita os membros do conselho de
administracdo que a data eram titulares de participac¢des sociais na respetiva SAD. Podemos
confirmar neste caso que, num conselho de administracio composto por 7 membros'*’
(analisaremos devidamente o modelo de administragdao e fiscalizagdo das SAD’s mais a
frente), quatro dos administradores possuiam um total global de 25.289 acdes na Sporting
Clube de Braga — Futebol, SAD., o que corresponde a 2,1% do capital social. Nessa
conformidade, o Presidente do conselho de administra¢do e da dire¢cdo do clube fundador,
Antoénio Salvador da Costa Rodrigues, era, a data do referido relatdrio, titular de 8.500 ages,
enquanto que trés administradores, designados como vogais, eram titulares de 3.750, 13.479

e 100 acdes, respetivamente.

Destaque-se ainda, que o clube fundador da SAD!¢, isto é, o Sporting Clube de
Braga!#’, segundo a informacio disponibilizada na pag. 38 do mesmo relatério, era, 2 data,

titular de 36,88% do capital social da SAD. Esta ultima informagao € relevante na medida

143 Remetidos, por intermédio de correio eletrénico, pela sociedade desportiva ao Autor, a solicitagio deste
ultimo.
144 Relatério anual de gestdo e contas da Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD., relativo 2 época desportiva

2016/2017, disponivel para consulta e download no seguinte sitio eletrénico: https://scbraga.pt/clube/relatorio-

e-contas/ (endereco eletrénico consultado no dia 26 de Junho de 2018).

145 Cfr. composicio do érgio administrativo elencado na pdg. 6 do relatério referido na nota anterior.

146 Cfr. o disposto no artigo 3.°, al. ¢) do RISD e o exposto no Capitulo II da presente Dissertagio, conjugado
com as disposicdes do RJSD respeitantes as regras, direitos e beneficios conferidos por lei aos clubes fundadores
das SAD’s, relativas as acdes e participagdes sociais do clube na SAD.

147 Relembramos que os clubes beneficiam de um estatuto de pessoa coletiva sem fins lucrativos de base

associativa — cfr. Capitulo II - 1. e 2..
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em que, segundo a informacio constante no sitio eletrénico do clube!*®

, adirecdo do Sporting
Clube de Braga (pessoa coletiva de base associativa) € composta por sete elementos, dos
quais cinco pertencem também ao conselho de administracdo da SAD, o que, salvo melhor
opinido, significa um poder acrescido para tais elementos no seio da SAD. Tal situagdo
origina que seja imputavel ao Sporting Clube de Braga, associacdo desportiva, por intermédio
das suas agdes que detém na respetiva SAD e pelas acdes dos membros da direcdo do clube,
que sdo, cumulativamente, elementos da administragcdo da SAD, globalmente, 38,98% dos
direitos de voto na assembleia geral da SAD.

Ora, no que respeita a Sporting Clube de Portugal — Futebol, SAD., ao analisar os
estatutos da SAD'* e o respetivo relatério anual de gestio e contas relativo a época
desportiva de 2016/2017"°, o qual, como referido previamente, incorpora um relatério de
governo (cfr. pags. 29-86 do relatdrio), comecamos por referir que esta sociedade tem um
capital social de € 67.000.000,00 (sessenta e sete milhdes de euros) integralmente subscrito

e realizado, representado por sessenta e sete milhdes de acdes com o valor nominal de 1,00

euro cada.

Ora, consultando o referido relatério e contas da Sporting Clube de Portugal —
Futebol, SAD. (cfr. pag. 34 do relatdrio), destacamos desde logo a participagdo social detida
directamente pela pessoa coletiva de base associativa fundadora da SAD, Sporting Clube de
Portugal, correspondente a 26.663% dos direitos de voto (17.864.177 acgdes), que
correspondem a acdes de categoria A'*!. Além desta participagio social detida directamente

pelo clube fundador, destaca-se ainda as acdes de categoria B detidas por este indirectamente,

148 Mais precisamente no seguinte enderego: https://scbraga.pt/clube/estrutura/ (enderego eletrénico consultado

no dia 26 de Junho de 2018).

149

Disponiveis para consulta e download no endereco eletrénico seguinte:

http://www.sporting.pt/pt/clube/instituicao/investor-relations (endereco eletrénico consultado no dia 28 de
Junho de 2018).

150 Disponivel também para consulta e download na seguinte pagina web: http:/www.sporting.pt/pt/node/31266

(endereco eletrénico consultado no dia 28 de Junho de 2018).
151 Cfr. o preceituado quanto as agdes detidas pelo clube fundador nos artigos 10.°,n.° 1, al. a) e n.° 2 € 23.° do

RJSD e no relatdrio e contas da Sporting Clube de Portugal — Futebol, SAD, pp. 30-31.
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isto &, por membros dos 6rgdos sociais do clube!?

e da SAD e por sociedades do universo
societdrio relacionado com o clube, correspondentes a 37,294% do capital social. Isto
significa que, ainda que de modo directo e indirecto, seja imputdvel ao Sporting Clube de
Portugal (aqui incluindo clube, membros dos 6rgdos sociais e a sociedade gestora de
participacdes sociais acionista da SAD e dominada pelo clube fundador), a data, 63,957%
dos direitos de voto na SAD, ou seja, maioria absoluta nos termos e para os efeitos constantes
do preceituado no artigo 386.° do CSC, denotando-se desde ja, o poder de decisdo dentro da

SAD.

Relativamente a Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD., tal como a sociedade
referida no pardgrafo anterior, esta elabora anualmente um relatério de governo da

sociedade '3

, onde informa e explica diferentes vertentes integrantes do tema corporate
governance que nos interessam para a presente Dissertacdo. Assim, comecamos também por
referir que o capital social desta sociedade «& de 115.000.000 euros e € representado por
23.000.000 acdes ordindrias, nominativas, escriturais € com um valor nominal de 5 euros
cada, sendo 9.200.000 acdes da classe A e 13.800.000 da classe B, representativas de 40% e

60% do capital social, respetivamente» 1>,

Reportando-nos agora ao assunto relevante para este subcapitulo, segundo os dados
do relatério de governo relativo a época desportiva de 2016/2017, o Sport Lisboa e Benfica
(clube fundador de base associativa) detinha, a data, directamente, 9.200.000 acdes da
categoria A, correspondentes a 40,00% do capital social e direitos de voto. Se atendermos as

acOes de categoria B, detidas indirectamente pelo Sport Lisboa e Benfica (nomeadamente

152 Refira-se que, tal como no caso da Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD., analisado previamente, no
Conselho Diretivo do Sporting Clube de Portugal fazem parte trés membros do conselho de administracio da
SAD, sendo que Bruno Miguel Azevedo Gaspar de Carvalho €, cumulativamente, o presidente do Conselho
Diretivo, da SAD e ainda da Sporting, SGPS, S. A. (dominada a 100% pelo clube fundador — cfr. comunicado
enviado a CMVM e disponivel em: http://web3.cmvm.pt/sdi/emitentes/docs/PQ62521.pdf, enderego eletrénico
consultado no dia 28 de Junho de 2018).

1530 relatério de governo da sociedade Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD. relativamente a época
desportiva 2016/2017, encontra-se disponivel para consulta e download na seguinte pagina eletrénica:
https://www.slbenfica.pt/pt-pt/slb/sad/info_gov_soc (endereco eletrénico consultado no dia 02 de Julho de

2018).

154 Cfr. pdg. 3 do relatorio de governo referido na nota anterior.
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pela sociedade gestora de participagdes sociais do “Grupo Benfica”, Sport Lisboa e Benfica,
SGPS, S. A.!%, dominada pelo clube fundador, e pelos membros dos érgios sociais do clube),
correspondentes a um global de 6.194.526 acdes e, aproximadamente, 26,933% do capital
social. Isto significa que, globalmente, ainda de que um modo directo e indirecto, seja
imputdvel ao clube fundador 15.394.526 acdes, correspondentes a 66,93% do capital social

e direitos de voto na SAD.

Agora aludindo especificamente aos 6érgaos de administracdo e fiscalizacdo da Sport
Lisboa e Benfica — Futebol, SAD., nos termos da pag. 5 do referido relat6rio, podemos ainda
constatar que seis membros destes Orgdos sociais detinham, a data, 765.015 acdes,

correspondentes a, aproximadamente, 3,33% do capital social e direitos de voto.

Nao nos podemos esquecer que, tal como acontece nas outras sociedades desportivas
que ja referimos, alguns membros dos 6rgdos sociais do clube Sport Lisboa e Benfica
acumulam fungdes nos 6rgaos sociais da respetiva SAD, sendo que neste caso, segundo os
dados do relatério de governo da sociedade e a identidade dos membros dos 6rgaos sociais
do clube disponibilizados na sua pagina eletrénica'>®, serdo seis os membros coincidentes
nos 6rgaos sociais do clube e da SAD, incluindo o presidente do conselho de administracao
da SAD, Luis Filipe Ferreira Vieira, que € também o presidente da Direcdo do clube Sport
Lisboa e Benfica e ainda do conselho de administragdo de outras sociedades do “Grupo

Benfica”, nomeadamente a Sport Lisboa e Benfica, SGPS, S. A.'%7.

155 O presidente do conselho de administragdo da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD. e da direcdo do clube
Sport Lisboa e Benfica €, também, o presidente do conselho de administragao da Sport Lisboa e Benfica, SGPS,
S.A. — cfr. pag. 10 do referido relatério de governo.

156 E possivel verificar a identidade dos membros dos 6rgios sociais do clube Sport Lisboa e Benfica na sua

pagina web, acessivel pelo seguinte endereco eletrénico: https://www.slbenfica.pt/pt-pt/slb/clube/org_sociais

(endereco eletrénico consultado no dia 02 de Julho de 2018).
157 Informacdo constante na pag. 12 do relatério de governo da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD (cfr.

nota n.° 153).
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Finalmente, e em ultimo lugar, a Futebol Clube do Porto — Futebol, SAD.
disponibiliza também, na sua péagina eletrénica, os seus estatutos!>® e o relatério e contas
consolidado da SAD referente ao 1° semestre da época desportiva de 2017/2018'%.
Comecemos por referir que, segundo os seus Estatutos, a SAD tem um capital social,
integralmente subscrito e realizado, de € 112.500.000,00, ¢ encontra-se dividido em

22.500.000 acdes, com o valor nominal de 5 euros cada uma.

Ora, segundo a informacao disponibilizada na pag. 23 do referido relatério, o Futebol
Clube do Porto, enquanto pessoa coletiva privada de base associativa, detinha, directamente,
a data de 28 de Fevereiro de 2018, 16.782.931 de a¢des da SAD, correspondentes a 74,59%
do capital social e dos direitos de voto. Quanto as acdes imputdveis ao Futebol Clube do
Porto, a titulo indirecto, através da detencao destas por membros dos 6rgaos sociais do clube,
¢é possivel constatar que cinco membros destes 6rgaos, sdo titulares de, globalmente, 272.071
acoes, as quais correspondem a, aproximadamente, 1,21% do capital social e dos direitos de
voto. Nesta conformidade, € possivel imputar ao Futebol Clube do Porto, a titulo global, isto
é, directa e indirectamente, a quantia de 17.055.002 acdes da SAD, o que corresponde a
75,80% do capital social e dos direitos de voto. Parece-nos que neste caso especifico, nao
podem persistir dividas quanto a influéncia e poder do clube fundador na respetiva SAD,
dada a (muito) elevada participacdo social de que € titular, visto que detém mais de % dos

direitos de voto da SAD.

Reportando-nos agora aos membros dos 6rgaos sociais da SAD e antes de vermos o
peso da sua participacdo social a titulo pessoal, cumpre destacar que do conselho de
administra¢do, composto por seis membros, cinco destes acumulam funcdes na direcdo do
clube fundador Futebol Clube do Porto, um dos quais o presidente do conselho de

administracdo da SAD e da direcao do clube, Jorge Nuno de Lima Pinto da Costa. Quanto ao

158 Disponiveis para consulta e download na seguinte pdgina eletrénica: http://www.fcporto.pt/pt/clube/grupo-

fc-porto/Pages/futebol-clube-do-porto-futebol-sad.aspx (enderego eletrénico consultado no dia 04 de Julho de
2018).

159 Mais precisamente no seguinte endereco eletrénico: http:/www.fcporto.pt/pt/clube/grupo-fc-porto/Pages/r-

c-2016-2017.aspx#ancora_topo (endereco eletrénico consultado no dia 04 de Julho de 2018).
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conselho fiscal da SAD, salienta-se que todos 0s seus membros exercem, cumulativamente,
funcdes no conselho fiscal e disciplinar do clube fundador!®.

No que concerne a participacdo dos seus respetivos membros, a titulo pessoal, no

capital social da sociedade'®

, trés dos membros do conselho de administracio detém
participacdes sociais no montante global de 276.966 acdes (realce para a grande maioria, isto
é, 267.016 acdes pertencerem ao presidente do conselho de administracdo). Do conselho
fiscal, dois dos membros sio titulares de 125 a¢des. Assim, podemos imputar aos membros
dos 6rgaos sociais da SAD, uma participacao social global de, aproximadamente, 1,23% do

capital social e dos direitos de voto.

Chegados aqui, pensamos que se podem tirar algumas ilagdes sobre o exposto neste
subcapitulo, apesar de deixarmos as efetivas conclusdes da presente Dissertagao para o fim

do estudo.

Em primeiro lugar, importa referir que, embora consideremos que as participacdes
sociais nas SAD’s da titularidade dos clubes fundadores e dos elementos dos seus 6rgaos
sociais ndo se podem reconduzir diretamente, de um modo inequivoco e seguramente sem
qualquer ressalva, ao risco do capital relativamente aos membros da dire¢do do clube
fundador, o que € certo € que, como vimos acima, a grande maioria dos membros da dire¢ao
do clube fundador sdo também membros do conselho de administracdo da SAD e o mesmo
se passa relativamente ao 6rgao de fiscalizacdo. A verdade é que, em todos os casos expostos,
o presidente do conselho de administracdo da SAD é também o presidente da dire¢cdo do
clube e, portanto, o maximo responsavel pelo clube fundador e pela sua posi¢do e poder
enquanto acionista da SAD € o também o presidente do conselho de administragao da mesma
SAD. Note-se ainda também que em todas as SAD’s analisadas, designadamente em todos
os Orgdos sociais destas, existem membros titulares de participagdes sociais a titulo pessoal,

esta €, alids a regra e ndo a excecao.

Nesta medida, considerando esta certa mistura e promiscuidade entre a administra¢ao

da SAD e a direcdo do clube fundador, afigura-se-nos admissivel afirmar que este cendrio

100 Informacdes retiradas da pdgina eletrénica do Futebol Clube do Porto, acessivel em:

http://www.fcporto.pt/pt/Pages/fc-porto.aspx (endereco eletrénico consultado no dia 05 de Julho de 2018).
161 Cfr. pdg. 24 € 25 do relatério de contas da Futebol Clube do Porto — Futebol, SAD. (cfr. nota n.° 159).
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implica, seguramente, um poder reforcado do conselho de administracdo na dindmica da
SAD. Mas serd este poder, em tltima linha, compativel com a moderna gestao das sociedades
comerciais'®*? Poderemos afirmar que nas SAD’s existe realmente uma dissocia¢do efetiva
entre o risco do capital e a direcdo efetiva da sociedade? Apesar de sabermos que 0s
elementos da dire¢do do clube ndo assumem pessoalmente o risco do capital, exceto as agdes
que detém a titulo pessoal, assumem-no como responsdveis pelo clube fundador enquanto
acionista da SAD e, portanto, salvo melhor opinido, e a nosso ver, a resposta terd de ser

negativa.

Veja-se, por exemplo, o caso da Futebol Clube do Porto — Futebol, SAD., em que
constatamos que o clube fundador ¢ titular, diretamente, de 74,59% do capital social e que
5/6 dos elementos do conselho de administracdo fazem parte da direcdo do clube, o que
significa que estes sdo responsaveis pelo clube fundador e pelas decisdes e votos deste
enquanto acionista maioritario da SAD. A nivel global, poder4 ser-lhe imputado 75.80% do
capital social e dos direitos de voto. Existird, nestas situacdes, sequer, alguma dissocia¢do do

risco do capital e da direcdo efetiva da sociedade?

Mas o mesmo se passa em relacdo a Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD. e a
Sporting Clube de Portugal — Futebol, SAD., sendo-lhes imputado, respetivamente, 66.93%
e 63.96% do capital social e dos direitos de voto, o que configura uma larga maioria em
ambos os casos. A tnica SAD analisada em que, na nossa opinido, poderd existir alguma
discussdo relativamente ao tema € a Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD., em que, como
vimos, ao clube fundador e aos membros do conselho de administracao é (apenas) imputado
38.98% do capital social e dos direitos de voto. Poderiamos afirmar que existe, neste caso,

uma dissociacao entre o risco do capital e a direcio efetiva da sociedade?

Serd, pois, a nosso ver, importante que as sociedades desportivas adiram a um sistema
mais repartido de controlo da sociedade tal como ocorre noutras grandes sociedades, € a uma
maior independéncia entre a administracdo e os socios, adotando influéncias nacionais e
internacionais, especialmente das sociedades norte-americanas € do Reino Unido.

Recordamos, neste tema, a posi¢ao defendida por CATARINA SERRA (cfr. capitulo III - 1.3 da

162 Sobre o tema dos gestores das modernas sociedades comerciais vide PAULO OLAVO DA CUNHA, op. cit.,
pp- 539-556.
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presente Dissertacdo), ao afirmar que «(...) torna-se necessdrio, também aqui, além de
concentrar as competéncias de gestio no Orgdo administrativo e de afirmar a sua
independéncia (como ja se verifica nos Estados Unidos), incentivar os accionistas-
financeiros a uma maior participac@o na vida societdria e reforcar os deveres de lealdade dos

administradores»'%3.

Ora, ndo serd ainda mais urgente, necessdria e prudente uma maior reparticdo de
competéncias e de controlo da sociedade no caso das sociedades desportivas, uma vez que o
desporto, especialmente o futebol profissional, em Portugal e na grande maioria dos paises,
tem o poder de mover massas e influenciar multiddes? Relembre-se que o efeito que pode ter
a influéncia de uma sociedade desportiva na populacdo em geral € bem diferente da que surge
em sociedades comerciais doutro género como, por exemplo, numa sociedade comercial que
se dedique ao mercado imobilidrio ou numa sociedade comercial que se dedique a logistica
e distribui¢do de bens e/ou produtos.

Este € o cendrio portugués, no entanto, nao podemos ainda deixar de notar e realcar

que é frequente, principalmente no Reino Unido e na Alemanha'®*

, que as sociedades
desportivas que participam nas competicdes profissionais sejam detidas totalmente por um
unico investidor (pessoa singular ou coletiva). Pensamos, porém, que neste caso, podera ser
assegurada a dissociagao efetiva do risco do capital e da direcdo efetiva da sociedade caso o
6rgdo de administracdo seja composto maioritariamente por administradores independentes

do investidor detentor de 100% do capital social da sociedade desportiva e por ele

contratados.

2.2. ORGANIZACAO DA ADMINISTRACAO E FISCALIZACAO DAS SOCIEDADES
DESPORTIVAS

Preliminarmente, lembramos o leitor que expusemos os diferentes modelos

organizativos das sociedades comerciais portuguesas no capitulo I — 2. e 4. da presente

163 Cfr. CATARINA SERRA, op. cit., p. 106.
164 Cfr. capitulo 1T - 3..
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Dissertacdo, ao qual o remetemos para uma compreensdo mais detalhada sobre o tema que
iremos agora analisar. Nesta fase, procuraremos sobretudo adaptar o estudo jd realizado a
especificidade societdria desportiva portuguesa, com o recurso a lei, a doutrina e a exemplos

praticos.

Comecemos por reiterar que o RISD € bastante parco no que respeita a normas sobre
a composicao dos 6rgaos sociais das sociedades desportivas. A sec¢do III do mesmo diploma
legal, intitulada de “Orgdos Sociais”, é composta por (apenas) dois artigos, sendo que o
segundo ¢é relativo a incompatibilidades dos administradores/gestores das sociedades
desportivas'®. Vejamos o que dispde o artigo 15.° do RISD, sob a epigrafe “Administracdo
da Sociedade”: «1 — O 6rgao de administracdo da sociedade é composto por um nimero de

membros, fixado nos estatutos, no minimo de um ou de dois gestores executivos, consoante

se trate de uma sociedade desportiva unipessoal por quotas ou de uma sociedade anénima
desportiva. 2 — Os membros executivos dos 6rgdos de gestdo devem dedicar -se a tempo
inteiro a gestdo das respectivas sociedades. 3 — A sociedade desportiva deve comunicar
anualmente a entidade organizadora das competicdes desportivas profissionais, em termos a

definir pela mesma, a identidade dos respectivos gestores executivos» (destaque nosso).

Destaca-se assim a exigéncia legal de fazerem parte do 6rgdo administrativo, pelo
menos, um ou dois gestores executivos nas SDUQ’s e SAD’s, respetivamente, que se
dediquem a tempo inteiro a gestdo das respetivas sociedades, devendo-se entender estas
imposi¢cdes como uma clara aposta na profissionalizacdio dos membros das sociedades

desportivas dadas as necessidades especificas da gestdo societdria desportiva.

Porém, tal como realgca MARIA DE FATIMA RIBEIRO, «fica por determinar exactamente
a que regras deve obedecer a composicio do 6rgdo de administracdo das sociedades

desportivas, em qualquer caso, até porque a lei nio identifica os preceitos do Codigo das

1650 artigo 16.° do RISD, com o titulo “Incompatibilidades”, preceitua o seguinte: «1 - Ndo podem ser
administradores ou gerentes de sociedades desportivas: a) Os titulares de érgaos sociais de federagdes ou
associagdes desportivas de clubes da mesma modalidade; b) Os praticantes profissionais, os treinadores e
arbitros, em exercicio, da respetiva modalidade. 2 - Aos gestores de sociedades desportivas aplica -se
igualmente o regime das incompatibilidades estabelecidas para os demais dirigentes desportivos na lei geral e

em normas especiais, designadamente de caricter regulamentar, relativas a modalidade a que respeitam.
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Sociedades Comerciais cuja aplicacdo € afastada pelas normas especiais do Decreto-Lei n.°
10/2013. Nomeadamente, ndo se esclarece se existe a possibilidade de a SAD optar por uma
das trés modalidades possiveis de organizacio societdria previstas no n.° 1 do artigo 278.° do
CSC; se o 6rgido de administracdo da SAD pode/deve ser composto exclusivamente por

gestores executivos; ou se na SDUQ também poderdo existir gerentes ndo executivos»'°°.

Na nossa opinido, consideramos que a lei, designadamente o artigo 15.° do RJSD e as
disposi¢des subsidiariamente apliciveis do CSC, n3o impede a existéncia de
administradores/gestores ndo executivos, mas sim apenas salvaguarda a existéncia de pelo
menos de um ou mais gestores executivos nas SDUQ’s e dois ou mais nas SAD’s, o que se
retira do espirito da lei, um vez que a aposta é a profissionalizacdo dos elementos da
administracdo e fiscalizacdo das sociedades desportivas, tendo ainda em conta a
especificidade das sociedades desportivas, ndo faria qualquer sentido limitar o nimero de

elementos do 6rgio de administracdo'®’.

Assim sendo, no que respeita as SAD’s, a lei abre a possibilidade de, no caso de a
sociedade ter adotado o modelo tradicional'® (art. 278.°, n.° 1, al. a) do CSC), e ao
coexistirem elementos ndo executivos dentro conselho de administra¢do destas sociedades,
o proprio 6rgao de administracdo delegar em dois ou mais dos seus administradores
executivos a gestao corrente da sociedade ou, em alternativa, a criagdo de uma comissao
executiva, tudo nos termos do disposto no artigo 15.° do RISD conjugado com o artigo 407.°
do CSC'®, e nos limites consagrados no n.° 2 do mesmo normativo. Na eventualidade de a
SAD ter optado por utilizar o0 modelo anglo-saxénico (art. 278.°, n.° 1, al. b) do CSC), sera

imperativo que o conselho de administragdo seja composto por, pelo menos, cinco membros,

166 Cfr., MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas..., op. cit., p. 143 e para maior
desenvolvimento veja-se o disposto nas paginas 142-151 da mesma obra.

167 Esta € a posi¢io também adotada por Maria de F4tima Ribeiro nas pdginas 143-144 da obra referida na nota
anterior, ao terminar o raciocinio com a admissibilidade da existéncia de gestores ndo executivos no 6rgao de
administragdo das SAD’s.

168 Segundo a autora referida na nota anterior, a grande maioria das SAD’s portuguesas adotou este modelo,
normalmente constituido por um conselho de administragio e um fiscal Gnico — cfr. MARIA DE FATIMA
RIBEIRO, Sociedades Desportivas..., op. cit., p. 143.

169 Cfr. ainda o disposto no capitulo I — 3. € 5. da presente Dissertago.
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uma vez que coexistirdo, obrigatoriamente, pelo menos dois administradores executivos, por
imposicdo legal derivada do artigo 15.° do RJSD, e trés administradores nido executivos
pertencentes a comissao de auditoria, por determinagdo do preceituado nos artigos 278.° n.°
1, b) e 423.°-B e segs. do CSC!”’. Obviamente que, na hipétese de o modelo adotado ser o
modelo germanico (art. 278.°, n.° 1, al. ¢) do CSC), todos os administradores serao

executivos, o que, de certo modo, esvaziard de conteido o supra exposto relativamente as

SAD’s e a sua conjugag¢io com os artigos 15.° do RJSD e 407.° do CSC!"!.

De referir ainda que, a configuracdo obrigatdria de dois gestores executivos no 6rgao
de administracdo da SAD impossibilita expressamente a aplicacdo subsididria dos artigos
278.%, n.° 2 e 390.°, n.° 2 do CSC, isto €, a existéncia na SAD de um administrador dnico

quando o capital social ndo excedesse o valor de € 200.000,00'"2.

Importa ainda destacar o artigo 23.°, n.° 2, al. b), do RJSD, que atribui as agdes
detidas pelo clube fundador, nos casos em que a SAD tiver sido constituida pelo disposto no
artigo 3.° al. ¢) do mesmo diploma legal, o poder de designar pelo menos um dos membros
do 6rgao de administragcdo, com direito de veto das respetivas deliberagdes que tenham objeto
fusdo, cisdo, ou dissolugdo da sociedade a mudancga da localiza¢do da sede e os simbolos do

clube, desde o seu emblema ao seu equipamento!’>.

170 Cfr. o disposto no artigo 423.°-B, n.° 3 do CSC, que proibe a atribui¢fio de func¢des executivas a membros da
comissdo de auditoria.

171 Relembre-se, porém, o que afirmamos no capitulo 1 — 3. e 5., nomeadamente o facto de, a nosso ver e salvo
melhor opinido, tal motivo ndo impeca que o conselho de administracio executivo da sociedade anénima que
tenha adotado o modelo da al. ¢) don.® 1 do art. 278.° do CSC, delegue em algum ou alguns dos seus membros,
no respeito pelo preceituado no artigo 407.°, ns.° 3 e 4 do CSC, determinadas matérias de gestdo da respetiva
sociedade anénima.

172 Note-se que, por razdes 6bvias, o administrador inico nunca poderia existir caso a SAD optasse pelo modelo
anglo-saxénico uma vez que seria obrigado a ter uma comissdo de auditoria. Ainda assim, consideramos que a
existéncia de um administrador inico numa SAD seria sempre muito dificil, visto que pensamos que uma SAD
que atinja (apenas) € 200.000,00, a titulo de capital social, revelar-se-ia um montante (relativamente) baixo para
os elevadissimos valores praticados atualmente no futebol profissional.

173 Apesar de o RJISD n#o especificar se esse membro indicado pelo clube fundador deve ser um dos gestores
executivos, ndo executivos ou até membro da comissdo de auditoria, nos casos em que ela exista, partilhamos

da opinido de Maria de Fatima Ribeiro ao entender que, com o propésito de assegurar a tutela do clube fundador,
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Uma dltima nota prende-se com a constituicdo da administracio e fiscalizacdo das
SDUQ’s. Uma vez que esta terd que obrigatoriamente ser composta por, no minimo, um
gestor executivo!’*, e visto que os gerentes das sociedades por quotas nio podem delegar a

gestdo corrente da sociedade'”

, deduz-se entdo que todos os gerentes terdo que ser
executivos!’®. Quanto a fiscalizacdo de uma SDUQ, e visto que o RISD nada dispde
relativamente a este assunto, teremos que recorrer a legislacdo subsididria. Assim sendo,
salvo melhor opinido, deve aplicar-se o artigo 262.° do CSC, o qual consagra a facultatividade
de 6rgdo de fiscalizagdo, a menos que sejam ultrapassados os limites consagrados no n.° 2 do

mesmo artigo!”’.

2.2.1. ANALISE PRATICA DOS MODELOS DE ADMINISTRACAO E FISCALIZACAO
DAS SAD’s

Expostas estas questdes iniciais, tentaremos, neste momento, € com o proposito de
melhor compreender os modelos adotados pelas sociedades desportivas portuguesas,
continuar com uma breve andlise de indole pratica aos modelos organizativos adotados nas
diferentes SAD’s previamente indicadas e expostas no subcapitulo anterior, recorrendo de

novo aos elementos disponibilizados nas suas paginas eletrénicas.

parece adequado entender-se que deve ser um administrador executivo mas que, no entanto, nada na lei impde
tal obrigatoriedade — cfr. MARIA DE FATIMA RIBEIRO, Sociedades Desportivas..., op. cit., p. 150.

174 Nos termos do disposto no artigo 15.°, n.° 1 do RISD.

175 Cfr. as disposi¢des conjugadas dos artigos 252.° ¢ 261.° do CSC.

176 Maria de Fétima Ribeiro vai ainda mais longe, afirmando que «conclui-se que seria dispensdvel a referéncia
da lei a necessidade de existéncia de um gestor executivo, na sociedade desportiva unipessoal por quotas: uma
vez que (...) sempre estaria assegurado, nos termos gerais, que a sociedade desportiva unipessoal por quotas
tem, pelo menos, um gestor executivo» - cfr. MARIA DE FATIMA RIBEIRO Sociedades Desportivas..., op.
cit., p. 151.

1770 n.° 2 do artigo 262.° do CSC dispde o seguinte: «As sociedades que nio tiverem conselho fiscal devem
designar um revisor oficial de contas para proceder a revisdo legal desde que, durante dois anos consecutivos,
sejam ultrapassados dois dos trés seguintes limites: a) Total do balango: 1500000 euros; b) Total das vendas
liquidas e outros proveitos: 3000000 euros; c) Numero de trabalhadores empregados em média durante o

exercicio: 50».
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Iniciando pela Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD., e recorrendo ao seu relatério
de gestdo e contas relativo a época desportiva 2016/2017, publicado na sua pagina
eletrénical’®, aos seus estatutos'’” e a restante informagdo disponibilizada on-line'®,
verificamos que esta SAD tem como 6rgaos sociais a mesa da assembleia-geral, um conselho
de administra¢do, um fiscal dnico e um fiscal dnico suplente. Assim sendo, atento o cendrio
exposto, no que respeita a organizacdo da administra¢do e fiscalizacdo da SAD, aponta

claramente para o modelo tradicional, previsto no artigo 278.°, n.° 1, al. a) do CSC.

Quanto ao conselho de administracao este € composto por sete elementos, dos quais
cinco sdo administradores ndo executivos. Quanto aos outros dois membros, estes constituem
uma comissao executiva que, segundo a informacao disponibilizada na pagina 16 do referido
relatdrio, terd sido formada nos termos do disposto no artigo 407.° do CSC, e que lhe tera
sido delegada, pelo conselho de administracdo, a gestdo corrente da sociedade, com respeito
pelos limites da lei e da deliberacdo que a constituiu, servindo-se, para tanto, do preceituado

no artigo 14.°, n.° 3, al. a) dos respetivos estatutos sociais.

Relativamente ao fiscal unico, este terd sido constituido como 6rgdo de fiscalizagao
no respeito pelo disposto nos artigos 278.°, n.° 1, al. ¢), en.°2 e 413.°, n.° 1, al. a), n.° 2 a

contrario sensu, n.° 3 e n.° 6 do CSC.

Seguindo a ordem indicada no subcapitulo anterior, prosseguiremos com o estudo dos

modelos organizativos da administracdo e fiscalizacdo das SAD’s relativamente & Sporting

Clube de Portugal — Futebol, SAD..

178 Cfr. relatério anual de gestdo e contas da Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD., relativo a época
desportiva 2016/2017, disponivel para consulta e download no seguinte sitio eletrénico:

https://scbraga.pt/clube/relatorio-e-contas/ (enderego eletrénico consultado no dia 10 de Julho de 2018).

179 Remetidos ao autor, por correio eletrénico e a solicitagdo deste, pela Sporting Clube de Braga — Futebol,
SAD.

180 A pégina eletrénica oficial do Sporting Clube de Braga e da Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD. € a
seguinte: https://scbraga.pt/ (endereco eletrénico consultado no dia 10 de Julho de 2018).
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Assim, reportando-nos ao relatério e contas da época desportiva de 2016/2017'%!, o
qual como referido anteriormente incorpora um relatério de governo da sociedade!®?,
constatamos que a sociedade adotou também o modelo tradicional ou latino, previsto nos
artigos 278.°, n.° 1, al. a) en.° 3e413.°,n.° 1 e n.° 2, al. a) do CSC, composto pela mesa da
assembleia-geral, o conselho de administracdo, o conselho fiscal, o revisor oficial de contas

e ainda uma comissdo de remuneracdes '’

Ora, tal como acontece na SAD analisada anteriormente, o conselho de administracao
da Sporting Clube de Futebol — Futebol, SAD., composto por cinco elementos, delegou numa
comissdo executiva, por sua vez formada por quatro desses mesmos elementos, a gestdo

corrente da sociedade'8*

, nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 15.°, n.° 2 dos
estatutos da sociedade, bem como no artigo 10.°, n.° 1 do regulamento do conselho de
administracdo e no respeito pelo preceituado no artigo 407.° do CSC. Note-se que, neste caso,
o presidente do conselho de administracio da SAD € também o presidente da comissdo

executiva, tendo esta sido criada por deliberacdo do conselho de administracao.

181 Disponivel para consulta e download no seguinte endereco eletrénico: http://www.sporting.pt/pt/node/3 1266

(endereco eletrénico consultado no dia 12 de Julho de 2018).

182 Cfr. pdgs. 29-86 do relatério identificado na nota anterior.

183 Cfr. o disposto no artigo 399.° do CSC.

184 A delegacio da gestdo corrente da sociedade, conforme o disposto na pdg. 48 do relatdrio e contas da
Sporting Clube de Portugal — Futebol, SAD., abrange os seguintes poderes: «plenos poderes de decisio, gestdo
e acompanhamento estratégico da actividade societaria, dentro dos limites legais do art® 407°n° 4 do CSC, em
particular poderes para negociar, celebrar, modificar e promover a celebracdo de quaisquer contratos, incluindo
entre outros, contratos de trabalho desportivos, contratos de cedéncia e de aquisi¢do tempordria ou definitiva
de jogadores, contratos de formacdo desportiva, contratos de prestacao servigos desportivos e todos aqueles que
se verifiquem necessdrios a prossecu¢do do objecto social; desenvolver, planear e programar as linhas de
actuacdo do Conselho de Administracdo, no plano interno e externo do exercicio social, dando plena
prossecucdo aos objectivos sociais afectos aos fins da Sociedade, tendo como especial objectivo assistir o
Conselho de Administrag@o na verificagdo adequada dos instrumentos de supervisdo da situacio econémico-
financeira e no exercicio da funcdo de controlo das empresas integradas no Grupo Sporting; assistir o Conselho
de Administracdo na actualiza¢do das suas estruturas de assessoria e suporte funcional, bem como nos
procedimentos das empresas integradas no Grupo Sporting, com adequag@o consistente a evolugdo das

necessidades do negdcio».
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No tocante a fiscalizacdo da sociedade, respeitando o disposto nos artigos 278.°, n.
1, al. a) e n.° 3 e 413.° e segs. do CSC, existem dois 6rgdos, o primeiro, um 6rgao interno,
mais envolvido com a administra¢do da sociedade, € o conselho fiscal, eleito pela assembleia-
geral, composto por trés membros efetivos, um dos quais o presidente do conselho fiscal, e
por um membro suplente. O segundo, um auditor externo, € uma sociedade de revisores
oficiais de contas que é o 6rgdo de fiscalizagdo responsdvel pela certificacdo legal da

informacao financeira da sociedade, também eleito pela assembleia-geral.

Destaque-se ainda a criacdo de uma comissdo de remuneragdes (cfr. pag. 65 do ja
mencionado relatério e o artigo 399.° do CSC), a qual € composta por trés elementos, dois

dos quais pertencentes também ao conselho fiscal.

Ora, no que respeita a Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD., com base no relatério
de governo da sociedade relativo a época desportiva 2016/2017'33, constata-se que, tal e qual
a sociedade anterior, esta tem como 6rgaos sociais a mesa da assembleia-geral, um conselho
de administra¢do, um conselho fiscal, uma sociedade revisora de contas e uma comissao de
remuneracao, nada mais que o tipico modelo tradicional consagrado no referido artigo 278.°,
n.°1, al. a) e n.°3 do CSC.

Reportando-nos ao conselho de administracdo, segundo a informacgdo

disponibilizada'8¢

, € composto por cinco elementos que, por opcdo expressa da prépria
sociedade, sao todos administradores executivos. Nessa conformidade, o facto de esta SAD
ter optado por apenas constituir administradores executivos no conselho de administracao
levou a que ndo tenha sido necessdrio o recurso a delegacdo da gestdo corrente da sociedade,
nem a criacdo de uma comissao executiva, ao contrario das SAD’s vistas anteriormente, nos

termos e para os efeitos previstos no artigo 407.° do CSC.

A fiscalizacao da sociedade, esta estd a cargo de um 6rgdo interno, o conselho fiscal
e de um Orgio externo, uma sociedade de revisores oficiais de contas, tudo nos termos
previstos nos artigos 278.°, n.° 1, al. a) e n.° 3 e 413.° e ss. do CSC. O conselho fiscal é

composto por trés elementos.

185 Disponivel para consulta € download no seguinte endereco eletrénico: https://www.slbenfica.pt/pt-

pt/slb/sad/info_gov_soc (enderego eletrénico consultado no dia 13 de Julho de 2018).

186 Cfr. pdg. 8 do relatorio referido na nota anterior.
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Nota também para a criacio de uma comissdo de remuneracdo, nos termos do

187

preceituado no artigo 399.° do CSC e do artigo 18.° dos estatutos da sociedade ®’, que é

composta por trés elementos'®®,

Finalmente, a Futebol Clube do Porto — Futebol, SAD., é a sociedade desportiva
analisada na presente Dissertacdo com a organizagdo societdria mais complexa, composta
pela mesa da assembleia-geral, conselho de administracdo, conselho fiscal, sociedade de
revisores oficiais de contas, comissdo de vencimentos e conselho consultivo'®’. Ora, apesar
de ser uma organizacdo um pouco distinta das restantes sociedades apreciadas, o modelo
adotado pela Futebol Clube do Porto — Futebol, SAD. reconduz-se, igualmente, ao modelo

tradicional, também através do disposto no artigo 278.°, n.° 1, al. a) e n.° 3 do CSC.

Comecando pelo conselho de administracdo, este ¢ composto por seis elementos, dos
quais quatro sao administradores executivos, incluindo o presidente do conselho de
administracdo!’. Porém, o relatério e contas da SAD nio nos permite perceber se foi criada
uma comissao executiva ou se, em alternativa, foi delegada a gestdo corrente da sociedade
nesses quatro administradores. No entanto, uma rapida andlise aos estatutos da SAD'"!, mais
precisamente ao capitulo III, artigo 11.°, n.°s 5, 6 e 7, permite-nos concluir que ao conselho
de administracdo € permitido a criacdo de uma comissao executiva, no respeito pelo disposto

no artigo 407.° do CSC.

No que respeita a fiscaliza¢do da sociedade, a orgéanica adotada € idéntica a das duas

SAD’s anteriores, composta por um 6rgdo interno, o conselho fiscal, que integra quatro

187 Disponivel para download na pédgina eletrénica da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD.:

https://www.slbenfica.pt/pt-pt/slb/sad/informacao (enderego eletrénico consultado no dia 13 de Julho de 2018).

188 Cfr. pdg. 28 do mencionado relatério de governo identificado na nota anterior.
189 Cfr. informagdo disponibilizada no relatério e contas do 1.° semestre de 2017/2018 da Futebol Clube do

Porto — Futebol, SAD., disponivel em: http://www.fcporto.pt/pt/clube/grupo-fc-porto/Pages/r-c-2016-

2017.aspx# (enderego eletrénico consultado no dia 16 de Julho de 2018).
190 Cfr. pag. 4 do relatério e contas mencionado na nota anterior.
1 Os estatutos da SAD estdo disponiveis para download na sua pégina eletrénica, mais precisamente no

seguinte enderego eletrénico: http://www.fcporto.pt/pt/clube/grupo-fc-porto/Pages/futebol-clube-do-porto-

futebol-sad.aspx#ancora_topo (enderego eletrénico consultado no dia 16 de Julho de 2018).
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elementos, um dos quais € suplente e um 6rgdo externo, uma sociedade de revisores de

contas, que terd a incumbéncia de certificar as contas do exercicio.

Existe ainda uma comissdo de vencimentos'?, também composta por trés elementos,
tal como na Sporting Clube de Portugal — Futebol, SAD. e na Sport Lisboa e Benfica —
Futebol, SAD..

A particularidade da organizacdo da SAD ora analisada reside na designagao de dois
“6rgaos” diversos das outras SAD’s'3, que consistem num secretério da sociedade efetivo e
de um suplente, de acordo com o artigo 19.° dos estatutos e no respeito pelos artigos 446.°-A
e ss. do CSC, e num conselho consultivo, composto por dezasseis elementos. A criagdo de
um conselho consultivo estd prevista no capitulo V, artigo 24.°, dos estatutos da sociedade,
segundo o qual este conselho «nao terd fungdes organicas, cabendo-lhe aconselhar o conselho
de administra¢do sem caracter vinculativo, sobre os assuntos que este 6rgao entenda submeter

a apreciacdo» !,

Exposta a organizacdo e modelo de administragdo e fiscalizacdo adotado pelas
diferentes SAD’s, pensamos estar em condi¢cdes de fazer uma breve comparacdo. Ora, para
comegar, desde logo o que € mais visivel ¢ o facto de todas as SAD’s analisadas se
organizarem segundo o modelo tradicional ou latino'®>, composto por, obrigatoriamente, um
conselho de administracdo e um fiscal dnico ou um conselho fiscal, e nos casos abrangidos
pelo413.°,n.°1,b)en.’2,a)do CSC!"8, ainda um revisor oficial de contas ou uma sociedade

de revisores oficiais de contas. Assim, como podemos verificar, a tinica SAD que nao esta

192 Cfr. artigo 399.° do CSC.

193 Cfr. pdg. 4 do mencionado relatério € contas (nota n.° 189).

194 Conferir nota n.° 189.

195 Cfr. o disposto no artigo 278.%,n.° 1, al a) do CSC.

196 O artigo 413.° do CSC obriga as sociedades anénimas que sejam emitentes de valores mobilidrios admitidos
a negociacdo em mercado regulamentado e a sociedades que, ndo sendo totalmente dominadas por outra
sociedade, adotem o modelo tradicional, a constituirem como 6rgdos sociais um conselho fiscal e um ROC ou
uma sociedade de ROC’s, quando, durante dois anos consecutivos, ultrapassem dois dos seguintes limites: a)
Total do balango: (euro) 20 000 000; b) Volume de negécios liquido: (euro) 40 000 000; ¢) Nimero médio de

empregados durante o periodo: 250.
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abrangida pelo referido artigo e apenas tem, como 6rgao de fiscaliza¢do, um fiscal Gnico, € a

Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD.

Devemos ainda referir que todas as SAD’s estudadas cumprem com o disposto no
artigo 15.° do RJSD, designadamente a obrigacdo de o seu conselho de administra¢do ser
composto por, pelo menos, dois gerentes executivos que se dedicam a tempo inteiro a gestao
das respetivas sociedades. Para cumprirem com o referido normativo, todas as SAD’s, exceto
a Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD. em que todos os membros do conselho de
administracdo sdo administradores executivos, procederam a constituicio de uma comissao
executiva, nos termos e para os efeitos constantes dos respetivos estatutos e do artigo 407.°
do CSC. No que respeita ao presidente executivo/da comissdo executiva (CEO), em todos os
casos, exceto na Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD. em que o presidente do conselho
de administracdo ndo coincide com o presidente da comissdo executiva, este € 0 mesmo

administrador que preside ao conselho de administracao.

E ainda comum nas diferentes SAD’s, exceto na Sporting Clube de Braga — Futebol,
SAD., encontrarmos uma comissao de remuneracdo ou vencimento, eleita pela assembleia-
geral, com a incumbéncia de determinar a remuneracao dos administradores e das sociedades
de revisores oficiais de contas ou do fiscal inico. No que respeita ao conselho fiscal, os seus
membros sdo, por norma, nao remunerados. Destaque ainda para a Futebol Clube do Porto —
Futebol, SAD. que constituiu um conselho consultivo com a funcdo de auxiliar o conselho

de administrag¢do e ainda um secretdrio de sociedade.

Uma dltima nota para a Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD. que, como se
percebeu, € a SAD com menor capital social e patriménio e, portanto, com uma capacidade
financeira bem abaixo das restantes SAD’s analisadas, o que tera levado a que seja a unica
SAD com apenas dois administradores executivos € um fiscal tnico (em vez de conselho

fiscal e de um ROC).
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2.2.2. O CHAIRMANI/CEO" DAS SOCIEDADES DESPORTIVAS: UM PODER
ABSOLUTO?

Chegados aqui, perante todo o supra exposto, parece-nos evidente que os presidentes
dos conselhos de administracdo das SAD’s analisadas acumulam diversos cargos e fungdes
dentro do universo do clube fundador e da SAD que lhes confere um elevado poder tanto no
clube fundador como nas sociedades comerciais que deste originaram. Apontamos ainda o
leitor para o disposto no Capitulo I — 5. da presente Dissertacdo, no qual enquadramos
conceptualmente os termos Chairman e CEO. Tentaremos assim, neste subcapitulo, perceber
melhor esta dindmica que envolve os presidentes do conselho de administracao das SAD’s,
mas relembramos ainda que os dados relativos as SAD’s e os seus presidentes dos conselhos
de administracdo analisados neste ponto em particular ji foram melhor expostos e

referenciados neste capitulo, mais precisamente no ponto 2.1.

Seguiremos a ordem estudada nos pontos anteriores e, portanto, comecemos pela
Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD. Ora, como vimos acima, Anténio Salvador da
Costa Rodrigues, presidente do conselho de administracdo da SAD acumula fun¢des como
presidente da direcao do clube fundador da sociedade, isto €, do Sporting Clube de Braga.
Além do mais, refira-se ainda que este elemento € o membro do conselho de administracao
que o clube fundador indicou para constituir aquele 6rgado e, assim sendo, este tem um poder

acrescido em virtude de ter direito de veto de determinadas deliberacdes!'*®.

Como sabemos, o clube fundador € detentor de 36,88% do capital social e direitos de
voto da SAD. Além dessa participagao social direta do clube fundador, por intermédio dos
membros da direcdo do clube, pode-lhe ainda ser imputado 2,10%, o que somado resulta num

total de 38,98% do capital social e direitos de voto da SAD. Serd com base nessa participagdo

197 Conferir a breve andlise e a distingio efetuada entre as duas figuras na presente Dissertacdo, mais
precisamente no Capitulo I — 5.

198 Cfr. o disposto no artigo 23.°, n.° 2, al. b) do CSC e ainda um documento da Sporting Clube de Braga —
Futebol, SAD. que declara que o clube fundador indicou este elemento para o conselho de administracéo,

disponivel no seguinte endereco -eletrénico: https:/scbraga.pt/wp-content/uploads/2017/01/Lista-SCB-

SAD.pdf. (endereco eletrénico consultado no dia 18 de Julho de 2018).
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social que o presidente do conselho de administracdo, enquanto presidente da direcdo do
clube fundador, consegue influenciar as decisdes, o sentido de voto e todo o interesse do
clube fundador enquanto acionista da SAD. Porém, como referimos acima, neste caso, o
presidente do conselho de administracdo (Chairman) ndao € o presidente da comissao
executiva (CEQ), incumbida com a gestdo corrente da sociedade e criada nos termos e para

os efeitos do artigo 407.° do CSC.

No que respeita ao presidente do conselho de administracao da Sporting Clube de

Portugal — Futebol, SAD., como foi analisado supra'®

, este é também o presidente do
conselho diretivo do clube fundador, o qual detém, direta e indiretamente, quer por
intermédio de membros dos 6rgdos sociais dos quais preside quer por intermédio da Sporting,
SGPS, S. A. (acionista da SAD) da qual também € presidente do conselho de administragao,
63,957% do capital social e direitos de voto da SAD. Destaca-se ainda que, Bruno Miguel

Azevedo Gaspar de Carvalho>®

, 0 presidente do conselho de administracdo da SAD, € ainda
o membro do conselho de administracdo indicado pelo referido clube fundador, com o
correspondente direito de veto de determinadas deliberacdes?®!. Relembre-se que, o
presidente do conselho de administracio da SAD € também, neste caso, presidente da
comissao executiva, criada por delibera¢do do préprio conselho de administragdao nos termos

dos estatutos da SAD e do artigo 407.° do CSC, acumulando as fun¢des de Chairman e CEQ.

A margem desta referéncia aos orgados desta SAD em concreto, € a pessoas que oS
ocupam, e porque este estudo assenta em dados e informacdes referentes a época desportiva
2016/17, nao pode deixar de se fazer aqui uma breve alusdo ao recente periodo conturbado
que a instituicdo em causa passou, situacdo a qual faremos ainda uma superficial mencao
infra, com a experiéncia Unica no panorama das SAD’s portuguesas de modelos de gestao e
fiscalizacdo assentes em 6rgaos nomeados ou criados de forma provisoria, na sequéncia de

uma assembleia geral destitutiva dos 6rgdos sociais no clube fundador, como o préprio

199 Cfr. o disposto no presente capitulo, ponto 2.1.

200 Note-se que os dados apresentados sio referentes aos relatérios de contas e gestdo da época desportiva de
2016/2017 e, a data da entrega da presente Dissertacdo, a Sporting Clube de Portugal — Futebol, SAD., por
motivo de destitui¢do dos érgdos sociais e elei¢cdes antecipadas no clube fundador, tem também novos érgaos
sociais na SAD e, consequentemente, um novo presidente do conselho de administragdo da SAD.

201 Cfr. pag. 40 do relatério e contas da SAD relativo a época desportiva de 2016/2017 (cfr. nota n.° 150).
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conselho de administracdo da SAD, composto ai por membros de uma “comissdo de gestdo”,
sem que tal deixasse de ter a necessdria e indispensavel cobertura dos estatutos e da lei,
processos esses que, a final, decisdes judiciais vieram a validar. E deve relembrar-se aqui a
luta que um acionista externo, a HOLDIMO, com cerca de 29% do capital social da SAD,
travou contra os intentos do entdo presidente do conselho de administracdo, antes da referida
assembleia geral destitutiva e da tomada de posse da comissao de gestdo acima mencionada,
sem sucesso, apesar de ser detentor de uma quantidade aprecidvel de acdes, sendo mesmo o
maior acionista para além do préprio clube fundador. Em particular, merece referéncia, e
reflexdo, a tentativa desse acionista em destituir o conselho de administracao da SAD, o que

ndo logrou conseguir, nem pela via judicial®.

Seguindo o mesmo raciocinio, na Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD. o caso é
muito semelhante ao do seu arquirrival (Sporting Clube de Portugal — Futebol, SAD.), com
o seu presidente do conselho de administracao, Luis Filipe Vieira, a acumular fungdes como
presidente da dire¢ao do clube fundador e da Sport Lisboa e Benfica, SGPS, S. A. (acionista
da SAD), é lhe imputado (ao clube fundador), direta e indiretamente, 66,93% do capital social
e dos direitos de voto. Nesta sociedade, porém, todos os administradores sdo executivos, o
que faz com que Luis Filipe Vieira seja o Chairman e o CEO da Sport Lisboa e Benfica —

Futebol, SAD. sem necessidade de recorrer ao artigo 407.° do CSC.

Finalmente, na Futebol Clube do Porto — Futebol, SAD., tal como haviamos
constatado, o quadro revela-se ainda de maior controlo para o presidente do conselho de
administra¢do da SAD, Jorge Nuno Pinto da Costa, que acumula fun¢des como presidente da
direcdo do clube fundador da SAD, ao qual € lhe imputada a participacdo social, direta e
indiretamente, correspondente a 75,80% do capital social e dos direitos de voto. Relembre-
se ainda que esta SAD constituiu uma comissao executiva, nos termos e para os efeitos
constantes dos seus estatutos e do artigo 407.° do CSC, a qual € presidida também pelo
Chairman, acumulando deste modo o cargo de CEQ. Em ultimo lugar, note-se que este foi
também o membro do conselho de administracdo indicado pelo clube fundador com direito

de veto de determinadas deliberagdes, caso idéntico as outras SAD’s.

202 Sjtuagdo esta bastante noticiada pelos meios de comunicacio social durante a época desportiva de 2016/2017,

especialmente na segunda metade da época e, portanto, de facil acesso ao leitor.
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Ora, € certo, porém, que ndo podemos reconduzir e imputar diretamente a pessoa dos
presidentes dos conselhos de administragdo as participagdes sociais dos clubes fundadores
das respetivas SAD’s. No entanto, significard isto que estes gozam de um poder (quase)
absoluto dentro da SAD? Serd este tipo de controlo (quase) total, reunido numa s6 pessoa,

minimamente benéfico para os interesses da SAD?

Vejamos, os presidentes, a0 acumularem as fun¢des acima descritas, sdo os decision-
makers, isto €, os maximos responsdveis pelos maiores acionistas da SAD e, a0 mesmo
tempo, pela prépria administragdo destas, funcionando como que em total sintonia de
interesses entre acionistas e administracdo. E certo que existem outros acionistas que no
estdo sob o seu controlo ou ordens diretas, mas como vimos estdo em minoria e pouco podem
fazer quando os seus interesses colidam com os do presidente do conselho de administragao.
Alids, como vimos, na grande maioria dos casos analisados, os Chairman sao também os
CEO das SAD’s, revelando-se ainda mais poderosos. Além do voto de qualidade que lhes é
conferido normalmente pelos estatutos da SAD?%, sdo também os membros do conselho de
administracdo com direito de veto de determinadas deliberagdes por terem sido indicados

pelo clube fundador, ao qual também presidem.

Esta questdo tem ainda relevancia se considerarmos o espirito € o propésito do
diploma legal que rege as sociedades desportivas, ou seja, o0 RISD. Ora, no anterior RISAD,

204 na administracdo das sociedades

era imposta a existéncia de trés gestores profissionais
desportivas. Porém, tal denominacdo terd levado a algumas ddvidas, pelo que se terd adotado
a designacdo de gerente executivo. O que significa que a aposta tem sido clara, isto €, tem

insistido sempre no sentido de profissionalizar a gestdo das sociedades desportivas®®®, por

203 Veja-se, por exemplo, o disposto no artigo 18.°, n.° 3 dos estatutos da Sporting Clube de Braga — Futebol,
SAD. (cfr. nota 140); no artigo 17.° n.° 4 dos estatutos da Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD. (disponiveis

em: https://www.slbenfica.pt/pt-pt/slb/sad/informacao, enderego eletrénico consultado no dia 20 de Julho de

2018).; ou ainda o artigo 17.° n.° 4 dos estatutos da Sporting Clube de Portugal — Futebol, SAD. (cfr. nota 146).
204 Cfr. artigo 13.° do Decreto-Lei n.° 67/97 de 3 de Abril.

205 Nos trabalhos preparatérios do RISD foi mesmo abordada esta questdo, ao referir-se que «em qualquer caso,
mantém-se a légica da profissionalizacdo da gestdo das sociedades desportivas e uma sujeicdo mais clara ao
regime geral constante da lei geral societdria» - cfr. GRUPO DE TRABALHO (COORDENACAO: PROF.
DR. PAULO OLAVO CUNHA), op. cit., p. 30.
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intermédio de gestores com aptiddes técnicas, preferencialmente independentes de interesses
de acionistas ou terceiros, com o tnico propdsito de melhor gerir os destinos das SAD’s, até
pela crescente importancia e interesse publico inerentes a movimentacdo de avultadas
quantias financeiras que estas tém movido. Assim, perguntamos novamente: fard sentido
permitir que uma determinada pessoa nao independente (e possivelmente também sem a
capacidade técnica para o efeito) tenha tamanha responsabilidade e controlo de um clube, em
certos casos centendrio e com milhdes de adeptos ou associados, e de uma SAD com
tendéncia a gerar e movimentar quantias monetarias cada vez maiores e com a capacidade de
impulsionar a economia? Nao nos olvidemos que o desporto, em particular o futebol, tem o
poder de mover massas e influenciar multidoes, facto que é de conhecimento geral e,
portanto, ndo precisamos de nos alongar muito na andlise deste aspeto. Nesta conformidade,
ndo nos parece razodvel, por todo o exposto, que seja atribuido tanto poder/influéncia a um
sujeito em particular, capaz de influenciar, por vezes, milhdes de aficionados do respetivo

clube.

Nota positiva para o caso da Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD. onde se
evidencia que o presidente do conselho de administracdo da SAD e da direcao do clube nao
reunird tanto poder em si mesmo, por dois motivos distintos. O primeiro serd o facto de ao
clube fundador “apenas” ser imputado 38,98% do capital social e direitos de voto da SAD, o
que significa que ndo tem maioria absoluta na assembleia-geral, ao contrario do que acontece
nas restantes SAD’s analisadas. O segundo motivo reside no facto de nao concentrar em si
também o cargo de CEO, pois como se viu, este ndo pertence a comissao executiva. Assim,
os restantes acionistas gozam de alguma possibilidade de verem os seus interesses satisfeitos,
por exemplo, em sede de assembleia-geral. Somos da opinido que neste caso, podera ser mais
facil captar investimento na medida em que os investidores tém melhor oportunidade de o
protegerem e controlarem os destinos da sociedade em que investiram. Serd este um exemplo

a ter em conta para as restantes SAD’s?

Pensamos que sim, embora admitamos que este ndo se trate de uma situacdo de facil
resolucdo pois também se tem entendido, € somos da mesma opinido, que o clube fundador
sempre terd os melhores interesses para a SAD, especialmente na vertente desportiva e,
portanto, uma posi¢cao maioritaria na SAD poderd acautelar os seus interesses. Porém, o que

discordamos € da atribuicao de um poder absoluto, a um presidente de um clube e de um
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conselho de administracdo de uma SAD, sem qualquer contestacdo, como existe em certos
casos, e que em determinadas situacdes pode ter efeitos nocivos para a realidade desportiva
e até para a sociedade como, por exemplo, ficou demonstrado com os eventos ocorridos na
Sporting Clube de Portugal — Futebol, SAD., aos quais se fez uma breve alusdo supra e se

volta de seguida.

Pense-se entdo no conturbado e polémico periodo que viveu a Sporting Clube de
Portugal — Futebol, SAD. recentemente (na época desportiva de 2017/2018), que culminou
com agressoes a jogadores e treinadores da equipa principal de futebol daquela sociedade,
por parte de adeptos afetos a propria equipa, tendo sido publicamente atribuida, por diversas
entidades e sujeitos dos mais variados meios, uma certa “culpa” as acdes de incitagdo de um
clima hostil naquela sociedade desportiva e no futebol portugués do entdo presidente do
conselho de administracio da SAD?%. Poder4 este ser um prentincio dos perigosos efeitos
que a lideran¢a de uma SAD e de um clube, nos termos que estudamos acima, poderdo

originar? Poderemos ter de lidar, num futuro préximo, com problemas ainda mais graves?

Esperemos, sinceramente, que nao.

Portanto, somos de opinido que esta questao devera ser objeto de melhor ponderagao,
com vista a acautelar de modo mais abrangente os interesses das sociedades desportivas, dos
clubes, enquanto associagdes desportivas, e de todos stakeholders, incluindo a sociedade em

geral.

Ainda a respeito deste tema, relembre-se o que se disse nesta Dissertacdo, no Capitulo
I—4., sobre os poderes dos administradores das sociedades comerciais, mais especificamente
sobre o poder de gestdo e de representacdo das respetivas sociedades. Ora, naturalmente, tais
poderes levam a que os administradores tenham também deveres na gestdo e representacao
das sociedades e que estejam sujeitos a ser responsabilizados pelo incumprimento de tais
deveres®”’. Também nesta vertente pensamos que ndo serd muito adequado atribuir tanto

poder ao Chairman/CEO das sociedades desportivas, na medida em que tamanha

206 N3o nos iremos alongar muito na descricio desta situagfio pois trata-se de algo bastante noticiado em todos
os principais meios de comunicagdo nacionais, revelando-se um tépico de facil pesquisa e estudo.
207 Sobre os deveres dos administradores e sua responsabiliza¢do trataremos mais detalhadamente adiante, no

préximo capitulo.
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responsabilidade que estes tém na SAD podera acarretar problemas diversos na prossecu¢ao
dos seus deveres e poderd conduzir a sua responsabilizacio civil. Prosseguiremos com uma

andlise mais detalhada relativamente a esta dltima questao no capitulo subsequente.
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CAPITULO IV

A BUSSINESS JUDGMENT RULE NO QUADRO DAS SOCIEDADES
DESPORTIVAS

§ — A Bussiness Judgment Rule no Quadro Das Sociedades
Desportivas. 1. Contextualizacdo Histdrico-Juridica da
Bussiness Judgment Rule. 1.1. Enquadramento Conceptual.
1.2. Breve Apontamento Histérico. 1.3. A Adaptacdo ao
Ordenamento Juridico Portugués. 2. O artigo 72.°, n.° 2 do
CSC aplicado ao Administrador de Sociedades Desportivas.
21. O Ambito dos Conceitos Relativamente ao
Administrador de Sociedades Desportivas. 2.2. Aplicacao
Prética do Artigo 72.°, n.° 2, do CSC, a Administracdao de

Sociedades Desportivas.

1. CONTEXTUALIZACAO HISTORICO-JURIDICA DA BUSSINESS JUDGMENT
RULE

Aqui chegados, tecidas as consideracdes do capitulo anterior relativamente a
organizacdo e governo das sociedades desportivas, neste capitulo procuraremos introduzir
brevemente o tema dos deveres dos administradores de sociedades comerciais e da business
judgment rule como coroldrio desses deveres para que, seguidamente, possamos também

tentar aplicar esses conceitos a realidade societédria desportiva.

1.1. ENQUADRAMENTO CONCEPTUAL

Em sede de contextualizacdo, relembramos o leitor que ja expusemos, no capitulo I —

4. quais os principais poderes dos administradores de sociedades comerciais no exercicio das
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suas fungdes: o poder de gestdo e o poder de representacdo. Assim, os administradores gerem

e representam a sociedade, ou seja, sdo estes 0s principais responsdveis pela sociedade.

Como consequéncia direta e necessdria da titularidade desses poderes adveém,
naturalmente, obrigacdes ou deveres?®® que os administradores devem observar e cumprir,
sob pena de responsabilizacdo civil. Assim, a este respeito, cumpre desde jid notar que
devemos fazer duas grandes distin¢des entre os deveres dos administradores: deveres legais

e os deveres contratuais ou estatutdrios>?’; deveres gerais e deveres especificos.

No que respeita a primeira distin¢do, os deveres sao legais quando advém da lei e sdo
deveres contratuais quando decorrem do contrato de sociedade ou de outros escritos internos
(da sociedade) vinculativos para os administradores’'’. Quanto & segunda, os deveres
especificos estdo espalhados pela lei e pelos elementos contratuais dos administradores,
enquanto que os deveres gerais (ou deveres fundamentais) estdo previstos no artigo 64.° do

csc!,

208 Para um maior desenvolvimento sobre os deveres dos administradores e sua distingio vide: J. M.
COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade Civil dos Administradores de Sociedades, Instituto de Direito das
Empresas e do Trabalho, Coimbra, Almedina, Janeiro de 2010, pp. 9-36; NUNO CALAIM LOURENCO, Os
Deveres de Administragdo e a Bussiness Judgment Rule, Coimbra, Almedina, Maio 2011, pp. 11-28; FILIPE
BARREIROS, Responsabilidade Civil dos Administradores: Os Deveres Gerais e a Corporate Governance,
Coimbra Editora, Coimbra, Novembro 2010., pp. 33-80; ANTONIO MENEZES CORDEIRO, op. cit., pp. 850-
888.

209 O Prof. J. M. Coutinho de Abreu critica a opg¢do legislativa de denominacdo, no Ambito do artigo 64.° do
CSC, de deveres contratuais em detrimento de deveres estatutdrios. Para maior desenvolvimento veja-se
JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade Civil dos Administradores..., op. cit., pp. 9-
11.

210 A titulo de exemplo dos deveres contratuais que nio sdo originados no contrato de sociedade, pense-se nos
regulamentos de funcionamento do conselho de administragao.

21 Este artigo foi introduzido pelo Decreto-Lei n.° 76-A/2006, de 29 de Margo €, com a epigrafe de “Deveres
Fundamentais”, dispde o seguinte: «1 - Os gerentes ou administradores da sociedade devem observar: a)
Deveres de cuidado, revelando a disponibilidade, a competéncia técnica e o conhecimento da actividade da
sociedade adequados as suas func¢des e empregando nesse ambito a diligéncia de um gestor criterioso e
ordenado; e; b) Deveres de lealdade, no interesse da sociedade, atendendo aos interesses de longo prazo dos
socios e ponderando os interesses dos outros sujeitos relevantes para a sustentabilidade da sociedade, tais como

os seus trabalhadores, clientes e credores. 2 - Os titulares de érgéos sociais com funcdes de fiscalizacdo devem
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Reportar-nos-emos assim, essencialmente, na presente Dissertacdo, a estes ultimos
deveres legais gerais (deveres fundamentais), uma vez que, tal como nota PEDRO PAIS DE
VASCONCELOS, «o0 art. 64.° do CSC contém o nicleo fundamental do critério de licitude e de
ilicitude na gestdio da sociedade (...). E sobre este ponto de apoio que se torna operacional o

sistema de responsabilidade dos gestores contido nos arts. 71.° e seguintes do CSC»>!2.

Nessa conformidade, constatamos que no n.° 1, do artigo 64.°, do CSC, € ainda feita
uma outra distingdo entre os deveres fundamentais dos administradores: os deveres de
cuidado [alinea a)] e os deveres de lealdade [alinea b)]. Segundo JORGE MANUEL COUTINHO
DE ABREU, os deveres de cuidado ou duties of care, estabelecem que «os administradores
hdo-de-aplicar nas actividades de organizacdo, decisd@o e controlo societdrios, o tempo, o
esforco e conhecimento requeridos pela natureza das fungdes, as competéncias especificas e
as circunstancias»>!'3. Por sua vez, os deveres de lealdade ou duties of loyalty/fiduciry
duties*'*, constituem o «dever de os administradores exclusivamente terem em vista os
interesses da sociedade, procurarem satisfazé-los, abstendo-se, portanto, de promover o seu

préprio beneficio ou interesses alheios»>!>.

A norma indicada estd intimamente relacionada com o regime da responsabilidade

civil dos administradores, constante dos artigos 71.° a 84.° do CSC. Para a presente

observar deveres de cuidado, empregando para o efeito elevados padrdes de diligéncia profissional e deveres
de lealdade, no interesse da sociedade».

212 Cfr. PEDRO PAIS DE VASCONCELOS, “Responsabilidade Civil dos Gestores das Sociedades
Comerciais”, in Direito das Sociedades em Revista, Marco de 2009, Ano 1, Vol. 1, Almedina, Coimbra, 2009,
pp- 11-32 (p. 13).

213 Cfr. JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU, “Deveres de Cuidado e Lealdade dos Administradores e
Interesse Social”, in: AA. VV., Reformas do Cddigo das Sociedades, Instituto de Direito das Empresas e do
Trabalho — Coléquios n.° 3, Coimbra, Almedina, 2007, p. 19.

214 De acordo com Catarina Serra, «os deveres de lealdade (duties of loyalty) sdo aquilo que no Direito inglés
se denomina “deveres fiduciarios” (“fiduciary duties), ou seja, deveres inerentes a relagcdo de confianga que se
estabelece entre a sociedade e os gestores e com base na qual estes (fiduciary) actuam em nome e no interesse
daquela» - cfr. CATARINA SERRA, op. cit., p. 96.

215 Cfr. JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU, Deveres de Cuidado e Lealdade..., op. cit., p. 22.
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Dissertacdo interessa-nos a (possivel) consagracdo®!®, no ordenamento juridico portugués,
mais precisamente no artigo 72.°, n.° 2, do CSC, da regra de origem jurisprudencial norte-
americana do séc. XIX, denominada de business judgment rule. Como nos ensina NUNO
CALAIM LOURENCO, e como teremos oportunidade de analisar melhor de seguida, esta regra
que veio a ser adotada no ordenamento juridico portugués «& uma formulacdo daquilo a que
os tribunais norte-americanos designam de business judgment rule: uma regra de actuacio
judicial, criada pela jurisprudéncia estadunidense no inicio do séc. XIX, e que visa,
essencialmente, reconhecer ao gestor um espago de imunidade juridica pelos seus actos de
administra¢do, assim, salvaguardando a autonomia e a margem de discricionariedade no

processo decisério»>!”.

Por sua vez, FILIPE BARREIROS afirma que «o Principio da “Bussiness Judgment Rule”
designa uma regra que limita a apreciacao judicial do mérito das decisdes empresariais, de
forma a ndo inibir a adopcdo de decisdes arriscadas e o dinamismo empresarial. Serd uma
regra de apreciacdo da decisdo empresarial» e que «podemos designd-la por regra de andlise
e julgamento da conduta e mérito das decisdes empresariais do gestor», e ainda que «constitui
no fundo, uma regra de origem jurisprudencial, que exclui a valoracdo e andlise pelos
tribunais do mérito das decisdes dos administradores, limitando a responsabilidade dos

administradores»>'8.

De modo a entendermos melhor o significado do conceito, atente-se na explica¢do de
JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU, que nos ensina que a regra da decisdo empresarial*"
«significa que o mérito de certas decisdes dos administradores ndo € julgado pelos tribunais
com base em critérios de “razoabilidade”, mas segundo critério de avaliagdo
excepcionalmente limitado: o administrador sera civilmente responsavel somente quando a

decisao for considerada (nos termos da formulagdo dominante) “irracional”. Decisdes

216 Nio ¢ (de todo) pacifica a concecdo de que o artigo 72.°, n.° 2 corresponde cum grano salis 3 consagracio
da business judgment rule no ordenamento juridico portugués, como veremos melhor de seguida.

27 Cfr. NUNO CALAIM LOURENCO, op. cit., pp. 30-31.

218 Cfr. FILIPE BARREIROS, op. cit., p. 93.

219 Expressao utilizada pelo mesmo Autor para se referir a regra da business judgment rule.
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empresariais irrazoaveis ha muitas; muito mais raras serdo as “irracionais”: sem qualquer

explicacdo coerente, incompreensiveis»>2°,

Recorrendo ainda ao estudo elaborado por CATARINA SERRA para esclarecer o sentido
e o ambito pratico da referida regra, seguimos o entendimento de que «ela vem limitar os
poderes de apreciacdo do juiz e conceder aos gerentes e administradores das sociedades um
certo “espago de imunidade juridica”, com o intuito de os estimular a tomada de decisdes
que, nao obstante arriscadas, sdo oportunas para as empresas e fazem parte da dinamica
empresarial. (...) Assim, quando a decisdo ¢ consciente, informada e aparentemente razoavel
(existe reasonable decision-making process) € o gestor ndo actuou com interesse pessoal
(financeiro, pecunidrio, patrimonial), o mérito da decisdo nio deverd ser apreciado pelo juiz,
ou seja, nao deverd ser analisada a razoabilidade substancial da decisdo, mas apenas a sua

racionalidade»??!.

1.2. BREVE APONTAMENTO HISTORICO

A regra constante do artigo 72.° n.° 2 do CSC, foi uma das inovacdes trazidas pela
reforma do Cédigo das Sociedades Comerciais de 2006 originada pelo movimento corporate
governance, mais concretamente pelo DL n.° 76-A/2006, de 29 de Mar¢o, ja mencionado no
capitulo anterior. Todavia, a business judgment rule é bem mais antiga, remontando ao
principio do séc. XIX??* e a jurisprudéncia norte-americana. E, portanto, uma regra da

99223

“common law”**> e uma das mais importantes bases do direito societario norte-americano.

220 Cfr. JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade Civil dos Administradores..., op. cit.,
p- 37.

221 Cfr. CATARINA SERRA, op. cit., p. 108.

222 Mais precisamente ao ano de 1829 — cfr. BARTON BLOCK e RADIN, “The Business Judgment Rule —
Fiduciary Duties of Corporate Directors”, Aspen Law & Business, Fifth Edition, 1998, (2002), p. 9 e segs.

223 Para maior desenvolvimento vide EINSENBERG, “The Nature of Common Law”, Harvard University Press,
Cambridge, Massachusetts, 1988, e WILLIAM E. KNEPPER, “Liability of Corporate Officers and Directors”,
6th ed., Charlottesville Va, Lexis Law Publishing, 1998.
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A sua verdadeira origem remonta ao ano de 1829, a uma decisdo do Louisiana
Supreme Court, no caso Percy v. Millaudon***, e correspondia inicialmente a «um limite 2
sindicabilidade das decisdes dos administradores, ou seja, ela prevé a possibilidade de se
afastar o juizo dos tribunais relativamente a decisdes (judgment) que os administradores

tomam a respeito dos negdcios, da gestdo da sociedade (business)»>%>.

Porém, apenas em 1984, no Supreme Court do Delaware, é que se estabeleceu a
business judgment rule como uma verdadeira presuncdo, mais precisamente no leading case
Aronson v. Lewis**®, no qual se decidiu que a Business Judgment Rule se tratava de uma
«presumption that in making a business decision the directors of a corporation acted on an
informed basis, in good faith and in the honest belief that the action taken was in the best

interests of the company»**’.

Nessa conformidade, interpretando tal decisdo e critério adotado pelo referido
tribunal, depreendemos que se deve entender que a regra cldssica de origem norte-americana
configura uma presungdo que as decisdes empresariais tomadas pelos administradores ou
gerentes das sociedades, no exercicio das suas fungdes e por causa delas, sao tomadas de um
modo desinteressado e independente, com base em informacao suficiente, com a convic¢ao,
formada de boa-fé, de que tal decisdo serd a melhor para prosseguir os fins da sociedade??®.
O que, a nosso ver, significa que a cldssica regra jurisprudencial norte-americana € uma

presuncao de licitude da atuacdo dos administradores na tomada de decisdes empresariais e

no exercicio das suas fungdes.

224 Para maior desenvolvimento veja-se BARTON BLOCK e RADIN, “The Business Judgment Rule —
Fiduciary Duties of Corporate Directors”, Aspen Law & Business, Fifth Edition, 1998, (2002), p. 9 e segs.

225 Cfr. ANA PATRICIA FIGUEIREDO FRANCO, O Artigo 72.° n.° 2 do CSC: Entre Gestdo Societdria e
Responsabilidade dos Administradores, Dissertacdo de Mestrado em Direito da Empresa e dos Negdcios,
Universidade Catélica Portuguesa, Faculdade de Direito do Porto, Porto 2015, p. 6.

226 Ver Aronson v. Lewis, 473 A.2d 805, 812 (Del. 1984).

227 Cfr. BARTON BLOCK e RADIN, op. cit., p. 9 € ss.

228 Para maior desenvolvimento veja-se MARIANA FIGUEIREDO, A “Business Judgment Rule” e a sua
Harmonizagdo com o Direito Portugués, Dissertagdo de Mestrado em Direito da Empresa e dos Negdcios na
Faculdade de Direito da Catolica Portuguesa, Faculdade de Direito do Porto, Porto 2011, pp. 17-
18.
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De entre os varios motivos que terdo justificado a emergéncia da referida regra de
origem jurisprudencial norte-americana, CATARINA SERRA enumera OS seguintes: «em
primeiro lugar, os juizes nio t€ém conhecimentos especializados em gestao empresarial que
os habilitem a ajuizar ou avaliar da justeza (da oportunidade ou da adequacdo) das decisdes
empresariais; em segundo lugar, o juizo pdstumo sobre a justeza das decisdes ¢é
necessariamente influenciado pelo conhecimento dos seus resultados (em caso de prejuizos
para o patriménio social o juiz propende quase sempre para um juizo de censura); em terceiro
lugar, e mais importante do que os restantes, é conveniente manter a predisposicdo dos
gestores para a tomada de decisdes arriscadas — contanto que devidamente ponderadas —,
porquanto isso favorece o desenvolvimento da economia e a dindmica e a competitividade

empresariais»>%.

Assinala-se ainda que, dada a sua origem, a aludida regra nunca foi objeto de
codificagdo expressa em qualquer diploma legal nos EUA. No entanto, duas grandes
institui¢des juridicas daquele pais estudaram a possibilidade de o realizarem: The American
Bar Association e The American Law Institute. Porém, apenas a segunda elaborou
efetivamente um documento, intitulado de “Principles of Corporate Governance”, no qual a
questao foi exposta de um modo diferente, causando divergéncia doutrinal e jurisprudencial
nos EUA. Nessa conformidade, enquanto que o The American Bar Association decidiu pela
manuten¢do do entendimento cldssico e base da jurisprudéncia existente sobre o tema até ao
momento, este documento, elaborado pelo The American Law Institute, veio negar a

existéncia de uma presuncio?*°

, concluindo (nos termos do disposto na al. d) do § 4.01 do
documento) que o demandante tem o 6énus de provar a violagao do dever de cuidado e a ndo
verificacdo dos pressupostos: inexisténcia de conflito de interesses, informagdo razodvel e
crenga racional de que a decisdo era no interesse da sociedade (preceituados na al. ¢) do

mesmo ponto)?!,

29 Cfr, CATARINA SERRA, op. cit., pp. 108-109.

20 THE AMERICAN LAW INSTITUTE, Principles of Corporate Governance: Analysis and
recommendations, vol. I, ALI Publishers, St. Paul, Minn., 1994, p. 144, 173 e 187.

B! Cfr. J. M. COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade Civil dos Administradores..., op. cit., pp. 42-43, e
MARIANA FIGUEIREDO, op. cit., pp. 7-11.
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1.3. A ADAPTACAO AO ORDENAMENTO JURIDICO PORTUGUES

Reportando-nos agora a (adaptada) regra portuguesa, como ja referimos
anteriormente, ela foi introduzida no artigo 72.°, n.° 2 do CSC, no ambito da reforma
legislativa societdria por intermédio do DL n.° 76-A/2006, de 29 de Marco. Assim, vejamos
que enquanto o n.° 1 do artigo 72.° do CSC (artigo sob a epigrafe de “responsabilidade de
membros da administracdo para com a sociedade”) estabelece que «os gerentes ou
administradores respondem para com a sociedade pelos danos a esta causados por actos ou

omissoes praticados com pretericao dos deveres legais ou contratuais, salvo se provarem que

procederam sem culpa», o n.° 2 do mesmo normativo, por sua vez, determina que «a

responsabilidade é excluida se alguma das pessoas referidas no nimero anterior provar que

actuou em termos informados, livre de qualquer interesse pessoal e segundo critérios de
racionalidade empresarial» (destaque nosso). Portanto, o n.° 1 determina a atribui¢do de
responsabilidade civil contratual, sendo estabelecida uma presun¢do de culpa que incide
sobre os administradores ou a favor da sociedade. Em sentido contrario, o n.° 2 determina a
exclusdo de ilicitude®*? da atuacdo do administrador quando este prove que agiu informado,

livre de interesses pessoais e de acordo com critérios de racionalidade empresarial.

Repare-se, porém, que no documento da exposicao de motivos da revisdo do CSC, da
autoria da CMVM, esta instituicdo fundamentou a introdugdo da referida regra deste modo:
«qualquer reforma legislativa atual sobre a posicao juridica do administrador deve implicar
uma tomada de posicdo sobre a consagracdo da chamada business judgment rule, de
inspira¢do norte-americana. Como € sabido, estabelece-se ai uma presuncao de licitude da
conduta em favor dos administradores. Desde que reunidos certos pressupostos,
designadamente a auséncia de conflito de interesses € um adequado esfor¢co informativo, o
juiz abster-se-a de aferir do mérito da atuacdo do administrador. Visa-se assim potenciar (ou
ndo restringir) o sentido empresarial e empreendedor de atuacdo dos administradores».
Contudo, justificou a sua proposta legislativa afirmando que «no ambito da utilidade do seu
aproveitamento para o ordenamento portugués, a apreciacdo da Business Judgment Rule é

diferente consoante consideremos a presuncao de licitude ou a descri¢do dos elementos que

232 Posi¢do maioritariamente assumida pela doutrina, como veremos de seguida.

92



servem para a sua ilisdo», e que «a consagracdo no direito portugués de uma presungdo de

licitude da actuacdo do administrador implicaria uma fractura sistematica no nosso sistema

de imputa¢do de danos, com consequéncias préticas», e que ainda «correria o risco de agravar
. sfice d d ‘s £in . 233

o ja existente défice de sentencas condenatdrias nesta matéria»~>-.

Diversos autores nacionais, sustentam que a regra portuguesa opera (apenas) como

234" e ndo como uma presuncdo legal. E o caso, por

uma cldusula de exclusdo de ilicitude
exemplo, de JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU ao defender que «atendendo ao art. 72.°,
n.° 2, do CSC, se o administrador provar que cumpriu as trés condi¢des ai mencionadas —
informacdo adequada (“em termos informados”), auséncia de situacdo de conflito de
interesses (dele e/ou de sujeitos proximos, tais como o cOnjuge ou sociedade por ele
dominada) e actuacao “segundo critérios de racionalidade empresarial” — ndo s6 (e nem tanto)
ilidira a presungdo de culpa (estabelecida no n.° 1 do art. 72.°) como também (e mais
decisivamente) demonstrard a licitude da sua conduta, ando violagao (relevante) dos deveres
de cuidado e a ndo violagdo dos deveres de lealdade. A sociedade demandante, ou quem a
substitua (v. arts. 75.°, 77.°, 78.°, 2) tem o 6nus de provar os factos constitutivos do direito a
indemnizacao (art. 342.°, 1 do Cciv.), tem de provar que actos ou omissoes ilicitas do
administrador causaram danos ao patriménio social. O administrador, porém, que prove
terem-se verificado as condi¢des postas na norma do n.° 2 do art. 72.° ndo podera ser

responsabilizado (por auséncia de ilicitude)»>®.

Concordamos com tal entendimento, considerando que o legislador portugués, ao
invés da cldssica regra da business judgment rule de origem norte-americana, que constitui

uma presuncdo de licitude, ndo terd ido tdo longe e terd adaptado ao ordenamento juridico

233 Cfr. Governo das Sociedades Anénimas: Proposta de Alteracdo ao Cédigo das Sociedades Comerciais —
Processo de Consulta Publica n.°1/2006, CMVM, 2006, p. 17, disponivel em www.cmvm.pt.

234 No sentido da tese propugnada (n.° 2 do art. 72.° do CSC configurar uma cldusula de exclusdo de ilicitude),
veja-se também GABRIELA FIGUEIREDO DIAS, Fiscalizacdo de sociedades e responsabilidade civil,
Coimbra Editora, Coimbra, 2006, pp. 74 e ss.; e RICARDO COSTA, Responsabilidade dos Administradores e
business judgment rule, em IDET, Coléquios n.° 3 — Reformas do Cédigo das Sociedades, Almedina, Coimbra,
2007, pp. 75 e ss..

235 Cfr. J. M. COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade Civil dos Administradores..., op. cit., pp. 43-44.
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portugués uma espécie de business judgment rule mais conservadora, ao consagrar (apenas),

no artigo 72.°, n.° 2, do CSC, uma cldusula de exclusdo de ilicitude.

Assim, aderimos a concecao apresentada supra de que o n.° 2, do artigo 72.°, do CSC,
consagra uma cldusula de exclusdo de ilicitude, mas ndo podemos deixar de alertar o leitor
para a opinido mais dréstica de alguns outros Autores portugueses que entendem que o n.° 2,
do artigo 72.° do CSC, € uma formulagdo totalmente invertida da cldssica regra business
judgment rule de origem norte-americana, € que, portanto, se trata de uma verdadeira
presuncdo de ilicitude®®. Um dos quais é NUNO CALAIM LOURENCO ao defender que «a BJR
(business judgment rule) foi consagrada no ordenamento juridico portugués de forma
invertida, instituindo uma presuncdo de ilicitude da conduta dos gestores. A configuracao
que lhe € dada faz com que opere como causa de exclusdo de responsabilidade, competindo
ao gestor, para evitar a condenagao, fazer prova de que actuou em termos informados, livre
de interesse pessoal e segundo critérios de racionalidade empresarial. A demandante exige-
se, apenas, uma prova indicidria da violagio dos deveres legais»>*’. Na opinido destes
autores, o legislador inverteu o 6nus da prova a favor da sociedade demandante, em relagao
a atuagdo, alegadamente ilicita, do administrador em desrespeito pelos deveres fundamentais
consagrados pelo artigo 64.° do CSC. De todo o modo, relembramos que a sociedade
demandante teria ainda de fazer prova indicidria da violacdo dos deveres fundamentais e que
a regra consagrada neste n.° 2, do artigo 72.° se trataria de uma presungdo iuris tantum e,
portanto, passivel de ser ilidida mediante prova dos pressupostos ai estabelecidos por parte

do administrador demandado.

Ainda sufragando da mesma tese, FILIPE BARREIROS afirma que «diverge assim, da
orientacdo cldssica da business judgment rule, invertendo totalmente o seu sentido. Em vez
de consagrar uma presuncao de licitude, parece estabelecer pelo contrério, uma presuncao de
ilicitude (...) o legislador se por um lado, pretendeu consagrar a “business judgment rule” no

nosso ordenamento juridico no n.° 2 do art. 72.°, por outro modificou, no nosso entender, o

236 Neste sentido e para maior desenvolvimento vide ainda M. CARNEIRO DA FRADA, A Bussiness Judgment
Rule no quadro dos deveres gerais dos administradores, Revista da Ordem dos Advogados, Vol. 67, N° 1, pp.
159-205, e PEDRO PAIS DE VASCONCELOS, op. cit., pp. 23-25 e 31.

27 Cfr. NUNO CALAIM LOURENCO, op. cit., p. 64.
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seu sentido e orientacdo. Em vez de consagrar uma presungdo de licitude, parece estabelecer
pelo contrario, uma presuncao de ilicitude (...) o legislador ao inverter o 6nus da prova, veio
ainda, quase consagrar uma auténtica presun¢do de ilicitude da conduta do Administrador.
Diremos neste momento, “quase”, pois ndo deixamos de reconhecer que é necessaria, por
parte da lesada sociedade, a prova indicidria da violacdo dos deveres gerais por parte dos

administradores»>38.

Uma outra conce¢do a que faremos breve referéncia é a de ANTONIO MENEZES
CORDEIRO ao defender que o n.° 2, do artigo 72.° do CSC, consagra, ndo apenas uma exclusao
de ilicitude, mas também uma exclusdo de culpa dos administradores em sede de
responsabilidade obrigacional perante a sociedade. Para sustentar este entendimento, o
referido Autor afirma que «a grande dificuldade denotada por estes (e outros) autores em
cindir a ilicitude da culpa advém ainda do seguinte: na responsabilidade obrigacional, essas
duas realidades interpenetram-se. Ha, pois, que distinguir na base do angulo de abordagem.
De facto, e pelo nosso entendimento da responsabilidade obrigacional, o business judgment
rule funcionaria, entre nés, como exclusao de faute, isto €, de culpa/ilicitude (...) ha exclusao

de culpal/ilicitude, ou para quem insista na contraposiciio, em sede contratual: de culpa»?*°.

Convém ainda realcar que é entendimento comum e pacifico da doutrina**® que,
mesmo que os requisitos do artigo 72.°, n.° 2 do CSC se encontrem todos preenchidos, para
que a referida regra seja aplicdvel € ainda necessdrio que estejamos perante uma efetiva e
tomada decisdo de gestdo ou decisdo empresarial activa, quer seja de facere ou de non
facere, e no ambito da sua discricionariedade operacional. Portanto, as decisdes passiveis de
aplicacdo da referida regra sdo decisdes dos administradores que perante determinadas
circunstancias operacionais de gestdo, foram tomadas perante outras hipoteses possiveis,
consubstanciando uma escolha do administrador (decisionmaking process) e ndo decisdes
vinculadas e, portanto, obrigatdrias para este (derivadas, por exemplo, dos estatutos, de um

contrato entre administrador e sociedade, ou mesmo da lei).

238 Cfr. FILIPE BARREIROS, op. cit., p. 92-101.

29 Cfr. ANTONIO MENEZES CORDEIRO, op. cit., pp. 984-985.

240 Neste sentido ver J. M. COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade Civil dos Administradores..., op. cit.,
pp. 37-48, NUNO CALAIM LOURENCO, op. cit., pp. 29-38 ¢ 51-58, ¢ FILIPE BARREIROS, op. cit., pp. 92-
99.
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Antes de passarmos a préxima fase da Dissertacdo, queremos ainda deixar duas
ultimas notas relativamente a adaptada business judgment rule portuguesa (72.°, n.° 2 CSC).
Pois bem, a primeira trata-se essencialmente de destacar a dificuldade que poderd levar a
interpretacdo, quer a doutrina, quer a jurisprudéncia ou a qualquer outro individuo que o
aplique, do conceito, referido no n.° 2, do art. 72.° do CSC, de critérios de racionalidade
empresarial. Como podemos qualificar determinada decis@ao de um administrador segundo
critérios de racionalidade empresarial? Como pode o administrador provar, ou o tribunal
avaliar, que uma decisao do primeiro (que, por exemplo, tenha causado prejuizos a

sociedade) tenha sido tomada segundo critérios de racionalidade empresarial?

Ora, JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU procurou responder a tais questdes®*!, a
nosso ver de forma acertada, teorizando uma concecdo de racionalidade econémica®*?,
orientada por critérios de eficiéncia®®®, ao afirmar que «pois bem, tendo em conta as razdes
da business judgment rule e o propdsito do legislador na facilitacdo da prova para o
afastamento da responsabilidade civil dos administradores, entendo que a parte final do n.°
2 do art. 72.° deve ser interpretada restritivo-teleologicamente (interpretada a letra, ela
dificulta muito ou impossibilita mesmo a prova e obriga o tribunal a juizo de mérito em larga
escala). Assim, bastard ao administrador, para ficar isento de responsabilidade, que (contra)
prove ndo ter actuado de modo ‘‘irracional” (incompreensivelmente, sem qualquer
explicacdo coerente)»***. Afigura-se-nos, pois, uma solugio, salvo melhor opinifo, correta

para a questdo, pois uma interpretacdo extensiva da norma dificultaria imenso a tarefa dos

tribunais em avaliar a decis@o empresarial do administrador e ndo se compadeceria com o

241 Veja-se, para maior desenvolvimento, J. M. COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade Civil dos
Administradores..., op. cit., pp. 45-47.

242 A CMVM também seguiu desde logo este raciocinio nos trabalhos preparatérios da reforma legal de 2006
ao precisar que o administrador devia orientar a sua conduta segundo «critérios de racionalidade economica»
- cfr. Governo das Sociedades Anénimas: Proposta de Alteragdo ao Codigo das Sociedades Comerciais —
Processo de Consulta Piblica n.°1/2006, CMVM, 2006, p. 16, disponivel em www.cmvm.pt (endereco
eletrénico consultado no dia 24 de Julho de 2018).

243 Qutros Autores convergiram também neste sentido — cfr. CARNEIRO DA FRADA, op. cit., p. 94, e
RICARDO COSTA, op. cit., p. 85.

244 Cfr. J. M. COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade Civil dos Administradores..., op. cit., pp. 45-46.
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espirito da business judgment rule, bastando entdo ao administrador, no fundo, apresentar e

provar que orientou a sua decisd@o em causa por uma justificacao plausivel.

A segunda e ultima nota prende-se com a possibilidade de aplicagcdao da regra do n.°
2, do art. 72.° do CSC, aos casos em que ha violacdo, por parte do administrador, de qualquer
dever legal ou contratual (cfr. art. 72.°, n.° 1 do CSC), ou, em alternativa, a apenas algum
(ou alguns) dos deveres legais ou contratuais***. Quanto a este aspeto, recorreremos uma vez
mais a JORGE MANUEL COUTINHO DE ABREU que considera que o referido artigo é apenas
aplicdvel essencialmente ao incumprimento do dever geral de cuidado e de boa administracao

(art. 64.°, n.° 1, al. a) do CSC)?*%, posicdo com a qual concordamos>*’.

2. O ARTIGO 72.° N.° 2, DO CSC, APLICADO AO ADMINISTRADOR DE
SOCIEDADES DESPORTIVAS

Enquadrado o leitor no tema e apds esta breve andlise e introducdo a origem e

adaptacdo dos conceitos, procuraremos, pois, neste momento, aplicar e relacionar a matéria

245 Conferir, quanto a distingdo dos deveres dos administradores, o disposto no presente capitulo (ponto 1.1.) e
ainda, para maior desenvolvimento sobre o tema: J. M. COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade Civil dos
Administradores..., op. cit., pp. 9-36; NUNO CALAIM LOURENCO, op. cit, pp. 11-28; FILIPE
BARREIROS, op. cit., pp. 33-80; ANTONIO MENEZES CORDEIRO, op. cit., pp. 850-888.

246 De acordo com J. M. COUTINHO DE ABREU, «a norma € inaplicdvel a estes outros casos (deveres gerais de
lealdade e especificos legais, estatutdrios ou contratuais). Dela resulta claramente a inaplicabilidade a casos de
violagdo do dever de lealdade (o administrador tem de actuar “livre de qualquer interesse pessoal”) e do dever
de tomar decisoes procedimentalmente razodveis (o administrador tem de agir “em termos informados”). Mas
a norma ¢ ainda inaplicdvel a casos em que sejam preteridos deveres especificos — legais, estatutdrios ou
contratuais. Aqui nfo hd espago de liberdade ou discricionariedade, as decisdes dos administradores sdo
vinculadas, hdo de respeitar os deveres especificados. Por exemplo, é dever legal especifico dos administradores
ndo ultrapassar o objecto social (art. 6.°, 4); um administrador investe patriménio da sociedade em actividade
que excede o objecto social; resulta daif dano para a sociedade; o administrador é responsavel perante ela — ainda
que prove ter actuado “em termos informados” (acerca do investimento), sem conflito de interesses ¢ de modo
ndo irracional (o investimento ndo aparecia demasiadamente arriscado, prometia bom lucro)» - cfr. J. M.
COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade Civil dos Administradores..., op. cit., pp. 47-48.

247 Neste sentido ver ainda NUNO CALAIM LOURENCO, op. cit., pp. 35-38 e M. A. CARNEIRO DA
FRADA, op. cit., p. 81.
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acima estudada a realidade societdria desportiva. Primeiro relacionando os temas e os
conceitos no ambito da prética societdria desportiva e de seguida, tentaremos, de certo modo,
problematizar a questdo com exemplos praticos e sugerir solu¢cdes para 0s mesmos com a

aplicagdo do artigo 72.°, n.° 2 do CSC.

2.1 O AMBITO DOS CONCEITOS RELATIVAMENTE AO ADMINISTRADOR DE
SOCIEDADES DESPORTIVAS

Ora, antes de tudo, convém relembrar que, na presente Dissertacdo, tomamos a
posicdo de que o artigo 72.°, n.° 2, do CSC, baseia-se, essencialmente, no incumprimento do
dever geral e fundamental de cuidado, consagrado no artigo 64.°, n.° 1, al. a) do CSC?**, e
ndo nos restantes deveres. Essa €, alids, como vimos acima, a conce¢ao também adotada por
J. M. COUTINHO DE ABREU, com a qual concordamos. Assim sendo, procuraremos também
enquadrar violacdes do dever de cuidado no ambito das sociedades desportivas e,
posteriormente, perceber se poderiamos aplicar a regra do n.° 2, do artigo 72.° do CSC,
verificando o preenchimento dos seus requisitos, para excluir a ilicitude da conduta do
administrador societdrio desportivo. Porém, para podermos verificar o preenchimento dos
seus pressupostos temos que primeiro também tentar perceber como podemos enquadrar os
conceitos do artigo 72.°, n.° 2 do CSC na realidade societdria desportiva, o que procuraremos

fazer.

Nessa conformidade, relembre-se que alguns dos conceitos que estudamos neste
ambito sdo expressoes gerais € ambiguas, o que causa obstaculos a todos os aplicadores dos
mesmos, nomeadamente, titulares de profissdes juridicas, advogados, juizes, professores ou
mesmo estudantes. Assim, conceitos como diligéncia de um gestor criterioso e ordenado
(cfr. artigo 64.°, n.° 1, al. a) do CSC) ou critérios de racionalidade empresarial (cfr. art. 72.°,

n.° 2 do CSC) e outros, tém sempre de ser analisados e ponderados caso a caso, de modo a

28 De acordo com o disposto no artigo 64.°, n.° 1, al. a), do CSC, os administradores de sociedades comerciais

devem observar «deveres de cuidado, revelando a disponibilidade, a competéncia técnica e o conhecimento da

actividade da sociedade adequados as suas fun¢des e empregando nesse ambito a diligéncia de um gestor

criterioso e ordenado» (destaque nosso).
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serem passiveis de aplicacdo. Se ji se revela complicado que os juizes apreciem decisdes
empresariais quando ndo possuem os conhecimentos e as ferramentas técnicas para o efeito,
pense-se que no quanto maior serd essa dificuldade no tocante a decisdes empresariais
desportivas. Nesse seguimento, procuraremos interpretar € compatibilizar situacdes reais ou
hipotéticas de possiveis incumprimentos de deveres dos administradores de sociedades

desportivas com esses mesmos conceitos gerais.

Portanto, antes de prosseguirmos com a ponderacao de casos praticos, e porque, como
vimos acima, a base de aplicacdo do artigo 72.°, n.° 2, sdo os deveres gerais de cuidado,
cumpre-nos tentar perceber quais sdo os deveres fundamentais de cuidado impostos aos
administradores de sociedades desportivas. Ora, recorrendo ao elemento literal, podemos

dividir o texto da alinea a), do n.° 1, do art. 64.° do CSC, isto é, os deveres de cuidado?®, e

m
duas partes distintas: 1) a disponibilidade, a competéncia técnica e o conhecimento da
actividade da sociedade adequados as suas fungoes; e 2) empregando nesse ambito a
diligéncia de um gestor criterioso e ordenado. Ora, como serd que podemos relacionar estes

conceitos com a pratica de gestao societdria desportiva?

Comecando pela disponibilidade, a competéncia técnica e o conhecimento da
actividade da sociedade adequados as suas fungoes, poderemos afirmar que o estudo
realizado acima sobre a administracio das SAD’s permite-nos concluir que os
administradores executivos cumprem esse dever de cuidado? Ora, como ji sabemos, a
administracdo da SAD é, obrigatoriamente, composta por, pelo menos, dois administradores
executivos, que tém de se dedicar a tempo inteiro e, presume-se, de modo exclusivo. Porém,
a nosso ver, isto pode talvez significar que os administradores executivos tenham a
disponibilidade exigida pelo disposto no artigo 64.°, n.° 1, al. a) do CSC, mas nio significa
certamente, salvo melhor opinido, que estes tenham a competéncia técnica e o conhecimento
da actividade da sociedade adequados as suas fungoes. Como se pode, alids, afirmar que um

administrador de uma sociedade desportiva tem competéncia técnica para o exercicio das

2% Veja-se a interpretacdo de J. M. Coutinho de Abreu ao defender uma diferente nomenclatura para os deveres
de cuidado: «(a) o dever de controlo ou vigildncia organizativo-funcional, (b) o dever de actuagdo
procedimentalmente correcta (para a tomada de decisdes) e (c) o dever de tomar decisdes (substancialmente)

razoaveis» - cfr. J. M. COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade Civil dos Administradores..., op. cit., p. 19.
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suas fun¢des? Dada a natureza da atividade da sociedade desportiva e o especial impacto que
tém na comunidade, serd que deviam, os administradores, para o cumprimento do dever de
cuidado, serem obrigados a especializar-se na matéria? Pensamos que sim. Este é, alids, o
intuito e caminho publicamente declarado e tracado pela Federacao Portuguesa de Futebol
(FPF)**’ ¢ pela Liga Portuguesa de Futebol Profissional (LPFP)*!, como nio podemos deixar
de o notar e realcar pela positiva, tendo inclusivamente nesse propdsito implementado

formacdes, conferéncias, semindrios e pds-graduacoes.

Assim, consideramos que os administradores das sociedades desportivas devem obter
melhor preparacdo para a gestdo de uma sociedade desportiva dada a natureza especifica da
sua atividade e das suas func¢des, aqui relevando a distincao entre administradores executivos
e nao executivos. Além disso, apesar de a obrigatoriedade da existéncia de dois
administradores executivos ser positiva neste aspeto, poderd, a nosso ver, nao ser o suficiente
para o cumprimento do dever de cuidado se atendermos ao 6rgdo de administracdo no seu

geral.

O que dizer ainda do conhecimento da actividade da sociedade adequado as suas
funcdes no ambito das sociedades desportivas? Serd que, neste caso especifico, os
administradores devem ter um conhecimento mais alargado relativamente a prépria
sociedade desportiva e os seus elementos de gestdo, ou mesmo relativamente a outras
questdes fora desse ambito e do ambito natural da gestdo de uma sociedade comercial, como
por exemplo, do campeonato que disputam, das outras equipas, do préprio mercado de
jogadores de futebol? Neste aspeto também pensamos que sim, pois consideramos ser
necessdria a aquisicdo de conhecimentos suplementares considerada a especifica atividade

desportiva a que se dedica a sociedade desportiva.

230 Pessoa coletiva com estatuto de utilidade piblica que dirige e regula todo a atividade desportiva de futebol
em Portugal — cfr. pagina eletrénica da FPF em: https://www.fpf.pt/ (endereco eletrénico consultado no dia 26

de Julho de 2018).

251

Organismo delegado com a organizacdo e regulamentacdo das competi¢des profissionais de futebol em
Portugal pela FPF — cfr. pagina eletrénica da LPFP em: http://ligaportugal.pt/pt/homepage/ (endereco eletrénico
consultado no dia 26 de Julho de 2018).
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E ainda relativamente a disponibilidade exigida, como se sabe as equipas de futebol
profissional tém jogos oficiais para as competicdes que disputam fora do seu local normal de
trabalho (vulgarmente conhecidos como os “jogos fora de casa”). Serd que os
administradores devem acompanhar a equipa em todas as deslocacdes, revelando a
disponibilidade necesséria? Outra hipdtese de possivel ponderacdo sdo as negociacdes de
jogadores de futebol internacionais, que por vezes se realizam noutros paises € em que se
celebram contratos de transferéncia de jogadores de futebol entre clubes de origem noutros
paises. Serd que os administradores devem demonstrar a disponibilidade de se deslocarem a

todos esses paises? Estas ser@o, a nosso ver, outras questdes controversas e pertinentes...

Passando agora aos conceitos, ja estudados acima, do artigo 72.°, n.° 2, do CSC,
procuraremos também tecer umas breves consideracdes quanto ao emprego destes na atuacio
dos administradores de sociedades desportivas. Como vimos, segundo a posicao defendida
na presente Dissertacdo, a business judgment rule “portuguesa”, permite excluir a ilicitude
da atuacdo dos administradores, em preteri¢cao do dever de cuidado consagrado no artigo 64.°,
n.° 1, al. a), do CSC, se estes provarem que atuaram: 1) em termos informados; 2) livres de

qualquer interesse pessoal; e 3) segundo critérios de racionalidade empresarial.

Quanto ao critério de agirem em termos informados, podemos desde logo notar que
este pressuposto € ja, de acordo com diversos autores, exigido no ambito dos deveres de
cuidado supra referidos, no subtipo de dever de preparar adequadamente as decisoes™* e,
portanto, os administradores estariam sempre obrigados a cumpri-lo, tendo apenas de o
demonstrar para os efeitos deste normativo. Mas o que significard para os administradores

das sociedades desportivas o dever de preparar adequadamente as decisdoes ou agir em

termos informados?

Nesta questdo, remetemos o leitor para o que se disse acima sobre competéncia
técnica e o conhecimento da actividade da sociedade adequados as suas funcoes dos
administradores de sociedades desportivas quanto aos deveres de cuidado, uma vez que
pensamos que se trata essencialmente da mesma solucdo. De facto, na nossa opinido, neste

dominio, importard que os administradores tenham uma formacdo especializada nas

252 ¢fr. J. M. COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade Civil dos Administradores..., op. cit., p. 19-29; e
NUNO CALAIM LOURENCO, op. cit., pp. 18-20 e 51-52.
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diferentes componentes do mercado de jogadores de futebol e do valor comercial dos atletas,
das competicdes desportivas, dos regulamentos proprios da atividade desportiva, e tantas
outras, de modo a poderem agir em termos informados. Pense-se, por exemplo, no caso das
contratacdes de jogadores de futebol, que como se sabe implicam investimentos
elevadissimos por parte das sociedades desportivas, estes jogadores sdo escolhidos e
contratados pelos administradores (em conjugacdo com outros profissionais da prépria
sociedade desportiva, como os treinadores e diretores das equipas profissionais) e, portanto,
tais decisdes implicam um grande estudo do mercado desportivo e ndo s6 um estudo
contabilistico e financeiro da prépria sociedade. Para tanto, os administradores precisam de
saber, por exemplo, qual o seu real valor de mercado, se existem propostas de outras
sociedades desportivas, se os jogadores em causa sofrem de algum problema de saide que

possa condicionar a atividade desportiva, e por ai em diante.

O segundo pressuposto € que os administradores ajam livres de interesses pessoais
na tomada de decisdes de gestdo. Em relacdo a este critério convidamos o leitor a conferir o
que dissemos na presente Dissertacdo relativamente a dissociag¢ao entre o risco do capital e a
direcdo efetiva das sociedades desportivas e ao poder dos Chairman/CEO destas
sociedades?>. Assim, como defendemos na andlise das quatro SAD’s portuguesas por nds
escolhidas, aos administradores, especialmente os presidentes dos conselhos de
administrag¢do, por intermédio do clube fundador (no qual coincidiam maioritariamente os
mesmos elementos na dire¢ao) e de si proprios, é-lhes imputada uma participagdo social
maioritaria da propria SAD. Assim sendo, serd que podemos considerar que ao tomarem
decisdes de gestdo que sejam um pouco mais arriscadas e dindmicas, proprias da atividade
profissional de um administrador de uma sociedade comercial, estdo a agir livre de interesses
pessoais? Ou, por outro lado, ndo podera o seu interesse como lideres do clube fundador
influenciar certas decisdes de gestdo da sociedade desportiva para favorecer o proprio clube
ou 0s seus interesses pessoais como membros da dire¢do do clube? Parece-nos também uma
questdo controversa, de necessaria ponderacdo casuistica, € que merece, certamente, um certo
tratamento doutrinal e jurisprudencial de modo a obter-se adequada interpretacdo do artigo

72.°,n.° 2, do CSC, em relagdo aos administradores de sociedades desportivas.

253 Cfr. Capitulo 111 —2.1. € 2.2.2..
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Por fim, para aplicarmos a regra do n.° 2, do artigo 72.°, do CSC, aos administradores
resta-nos tentar enquadrar e perceber o que poderemos entender por critérios de

racionalidade empresarial (desportivos)?

Como vimos acima, a doutrina tem tentado descortinar o significado pratico deste
conceito, e a posi¢do adotada pela maioria, e também defendida na presente Dissertacio, € a
de que se deve entender o termo com recurso a critérios de racionalidade econdmica, em que
o tribunal deve, ao apreciar a exclusdo de ilicitude da atuacdo do administrador, «atentar aos
classicos principios da economia dos meios (consecu¢cdao de um dado fim com o minimo
dispéndio de meios) e do mdximo resultado (consecu¢do do grau maximo de realizacdo do

fim, com dados meios)»>>*.

Parece-nos que a solug@o para os administradores de sociedades desportivas devera
ser a mesma. Assim sendo, quando, por exemplo, as sociedades desportivas negoceiam a
transferéncia de um jogador de futebol profissional, devem sempre atender ao seu real valor
de mercado, fruto do valor atribuido ao jogador de futebol através, ndo s6 da prépria
especulacao financeira, mas primeiramente das suas prestacdes desportivas, da sua reputacio
quanto a mentalidade desportiva (se € competente, dedicado, focado, respeitador, etc.), estado
de sadde, idade, potencial acrescento de valor numa futura transferéncia, entre outros fatores.
Assim, o desrespeito pela adequada consideracao e ponderacao destes critérios pode levar a
que ndo se aplique o artigo 72.°, n.° 2, do CSC, quando o administrador tenha tomado uma

decisao que tenha causado dano a sociedade.

Outro exemplo serd a situacdo muito usual de renovagdo (ou ndo) do contrato de
trabalho de praticante desportivo (neste caso de jogador de futebol), sendo que o jogador s
terd mais um ano restante de contrato de trabalho, sendo certo que tem um valor de mercado
considerdvel e ndo chega a acordo com a administracdo quanto aos valores retributivos do
contrato de trabalho que se pretende renovar, por exemplo devido ao facto de a administragdo
ndo querer pagar um saldrio mais elevado ao jogador, acabando este por sair da sociedade
desportiva passado um ano sem que a sociedade receba qualquer quantia. Serd que, neste tipo

de situacdes, poderiamos classificar esta decisdo de ndo renovacdo do contrato de trabalho

254 Cfr. NUNO CALAIM LOURENCO, op. cit., p. 53, referindo-se o autor, porém, 2 teoria adotada por J. M.
Coutinho de Abreu.
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do jogador de futebol, causada pela intransigéncia da administragdo em subir a retribuicao
auferida pelo jogador de futebol, como uma atuacdo, por parte dos administradores, segundo
critérios de racionalidade empresariais/economicos? Pensamos que esta situacdo podera
configurar uma hipétese de ndo aplicacdo da regra do artigo 72.°, n.° 2, do CSC, por falta do

preenchimento do referido requisito, mas voltaremos a ponderar esta conjuntura de seguida.

2.2. APLICACAO PRATICA DO ARTIGO 72° N.° 2, DO CSC, A
ADMINISTRACAO DE SOCIEDADES DESPORTIVAS

Isto posto, passaremos ja de seguida a ponderacdo de quatro casos praticos de

(possivel) aplicacdo do artigo 72.°, n.° 2 do CSC, a administracio de sociedades desportivas.

()  CASOI:

Pense-se na seguinte situacdo: um jogador de futebol profissional, que presta os seus
servigo profissionais por intermédio de um contrato de trabalho desportivo, a uma equipa de
futebol que disputa a primeira liga profissional em Portugal, por motivos de
incompatibilidade com a administracdo e durante uns meses, desenvolveu a sua atividade
desportiva a parte da restante equipa, isto €, treinou e ndo participou em nenhum jogo

disputado por esta.

Imaginemos entdo que a incompatibilidade com a administragdo poderd ter sido
causada por razdes como, por exemplo, o fraco desempenho desportivo ou baixa de
rendimento desportivo do atleta, de acordo com a opinido da administragdo. Porém,
pensemos que a equipa técnica, isto é, os treinadores da equipa de futebol profissional
discordam do entendimento da administracdo e gostariam de ter de volta o referido jogador
as suas opgdes para os jogos a disputar pela equipa. Além disso, os adeptos da equipa de
futebol partilham da mesma opinido da equipa técnica e apreciam as qualidades do referido

jogador.

Neste quadro, passados alguns meses da decisdo de colocar o jogador de parte da
equipa, e por pressdo dos sujeitos acima referidos e da estrutura acionista extra clube

fundador, a administracdo decide integrar de novo o jogador de futebol na equipa principal
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da sociedade. O jogador ainda cumpre mais alguns meses da época desportiva, participando
em diversos jogos e revelando-se num jogador importante para a equipa de futebol ter

conseguido alcangar os seus objetivos.

Acontece que o jogador de futebol em causa é um dos mais bem pagos do plantel,
auferindo um vencimento elevadissimo, e durante os meses que esteve de parte da equipa
principal continuou a auferir tudo o que lhe era devido por for¢ca do contrato de trabalho entre
a sociedade desportiva e o jogador. Assim, e até por mero exercicio de raciocinio 16gico, é
perfeitamente defensdvel o entendimento de que a sociedade tenha “desperdicado” todas as
quantias que pagou ao jogador durante os meses em que este ndo prestou efetivamente os

seus servicos desportivos a sociedade desportiva que o contratou.

Imaginemos agora que, mais tarde, a assembleia-geral da sociedade desportiva ou um
grupo de socios pretende demandar e responsabilizar civilmente os administradores da SAD
pelo prejuizo sofrido com a referida decisdo da administracdo, tudo conforme o artigo 72.°

do CSC e com a lei geral.

As questdes que se colocam s@o: Violaram, através da conduta descrita, os
administradores, os deveres de cuidado consagrados no artigo 64.°, n.° 1, al. a), do CSC?
Poderdao os administradores da SAD, demandados por deliberacdo da assembleia-geral ou
por um grupo de sécios, lancar mao da regra do artigo 72.°, n.° 2 do CSC, para verem a sua
conduta coberta pela exclusao de ilicitude e, consequentemente, ndo serem responsabilizados

civilmente?

(i)  CASO2:

Agora, pense-se que uma determinada sociedade desportiva contratou um jogador de
futebol, tendo as partes celebrado um contrato de trabalho desportivo, a “custo zero”, isto &,
o jogador encontrava-se sem contrato de trabalho em vigor com nenhuma outra sociedade
desportiva e a sociedade desportiva contratante garantiu os seus servicos sem despender

qualquer compensacgio a outra sociedade desportiva.

Volvida uma época desportiva em que o referido jogador esteve em grande destaque,
protagonizando uma época fantéstica a nivel individual e coletivo, repleta de boas exibi¢Oes

desportivas, a sociedade desportiva recebeu diversas propostas de venda dos direitos
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econdémicos e desportivos do jogador de futebol, com vista a sua transferéncia para outra
sociedade desportiva, algumas delas de valor consideravelmente elevado, e correspondendo
ao efetivo valor de mercado do jogador (como, por exemplo, € 20.000.000,00 e €
30.000.000,00). Porém, os administradores da sociedade desportiva decidiram recusar todas
as propostas recebidas para a transferéncia do referido jogador de futebol, argumentando que
atendendo a jovem idade do jogador, este ainda poderia jogar mais um ano nesta equipa,
valorizando-se ainda mais, e, posteriormente, ser transferido por uma verba ainda superior
relativamente as propostas recusadas, de modo a que a sociedade desportiva lucrasse o

méaximo possivel com o negdcio.

Imagine-se agora que, no decurso da época desportiva subsequente as propostas de
transferéncia do referido jogador de futebol, sucede uma infelicidade ou um inforttnio, ou
mesmo um desentendimento, que impede que o jogador preste mais 0s seus Servicos a
sociedade desportiva que o contratou. Para exemplificar tal situacdo, pense-se que o jogador
contrai uma grave lesdo que o impede de jogar toda a época ou mesmo para sempre, ou que
o jogador e a administracao rescindem o contrato de trabalho devido a desentendimentos que
impossibilitaram a continuagdo da relacdo laboral, ou até que a equipa técnica, ou seja, 0s
treinadores decidem excluir o jogador das op¢des para os jogos desportivos por nao quererem

que participe mais nos jogos por opg¢ao técnica.

Nessa situacdo, a sociedade desportiva ndo recebeu mais nenhuma proposta de
transferéncia, tendo o valor de mercado do jogador desvalorizado bastante e, sem
pretendentes em adquirir os seus servigos desportivos, o contrato de trabalho celebrado entre
a sociedade desportiva e o jogador de futebol acaba por caducar e este tltimo segue a carreira
profissional ao servico de outra sociedade desportiva sem qualquer compensacao desportiva
para a anterior sociedade, ou, no caso de lesdo grave e irrepardvel, acaba por abandonar

mesmo a carreira profissional.

Ora, sendo certo que a sociedade desportiva, por intermédio dos seus administradores,
recusou um encaixe financeiro bastante relevante, e acabou por ter prejuizo financeiro com
a situacdo acima descrita, serd que os administradores violaram os deveres de cuidado a que
estdo vinculados por for¢ca do disposto no artigo 64.°, n.° 1, al. a), do CSC e,

consequentemente, poderdo ser responsabilizados civilmente pela sociedade, nos termos do
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artigo 72.°, n.° 1, também do CSC? Na hipétese de resposta positiva, podera a ilicitude da
sua conduta ser afastada com o recurso ao preceituado no n.° 2, do mesmo artigo 72.°, isto &,

da business judgment rule (portuguesa)?

(i) CASO 3:

Desta vez, pense-se que uma determinada sociedade desportiva pretende contratar um
determinado jogador de futebol profissional para atuar na sua equipa principal de futebol

profissional.

Como ¢ pratica comum e reiterada no futebol profissional, depois de alcangado o
acordo para a transferéncia dos direitos desportivos e econdmicos de um jogador de futebol
entre duas sociedades desportivas, e antes da efetiva celebracdo quer do contrato de
transferéncia entre as sociedades, quer do contrato de trabalho entre o jogador e a sociedade
desportiva contratante, o jogador de futebol € submetido a exames médicos para aferir do seu
estado de satde para a pritica desportiva®>. No fim dos exames médicos, os responsaveis
pela equipa médica da sociedade desportiva, apesar de ndo descobrirem nada em concreto,
ficaram com algumas duividas relativamente ao estado de saide do jogador de futebol

acabando por ndo dar o seu aval para a contrata¢io do referido jogador.

Acontece que, este acordo para a transferéncia do referido jogador tinha sido uma
promessa do presidente do conselho de administracdo da SAD e da dire¢ao do clube fundador
na sua campanha eleitoral, que teria levado a que diversos associados do clube fundador a
votar no mesmo e o seu cancelamento iria gerar grande controvérsia e descontentamento.
Além disso, este tinha sido um grande negdcio para a sociedade desportiva, uma vez que
tinham conseguido negociar um preco relativamente baixo para as reconhecidas
competéncias desportivas do referido jogador, que era visto como uma grande estrela do
campeonato portugués. Deste modo, decidindo correr o risco e contra a indicac@o final da

equipa médica, a administracdo da SAD opta em avancar com a contratacdo do jogador,

255 Note-se, contudo, que é também usual que as sociedades desportivas celebrem o contrato de transferéncia
sobre os direitos desportivos e econdmicos de um jogador de futebol antes de qualquer exame médico do
jogador, recorrendo neste caso a uma cldusula no préprio contrato de transferéncia que prevé que o chumbo nos

testes médicos invalide o referido contrato.
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pagando o respetivo preco e celebrando um generoso contrato de trabalho com aquele, valido

para trés épocas desportivas.

Imagine-se agora que, na ponta final da primeira época desportiva, o jogador de
futebol lesiona-se com gravidade e € dirigido a um médico especialista de renome que, apds
diversos exames e estudo do estado de satde do jogador de futebol lhe diagnostica uma
doenca muito grave que lhe terd causado a lesdo desportiva. Ressalvada a discussdo sobre a
(possivel ou ndo) rescisdo ou revogacao do contrato de trabalho, considere-se que a sociedade
desportiva se viu obrigada a cumprir com o pagamento das retribuicdes devidas ao jogador
por for¢a do contrato de trabalho. Assim, a sociedade desportiva despendeu uma avultada
quantia na compensac¢do pela transferéncia do jogador a anterior sociedade desportiva que
detinha os seus direitos econdmicos e desportivos e ainda as retribui¢des devidas ao jogador
de futebol, e no decorrer da primeira época desportiva é lhe diagnosticado uma doenca grave
que o impossibilita definitivamente de praticar a atividade desportiva, tendo a equipa médica
alertado a administracao da SAD previamente e aquando da celebracdo dos contratos, que

este era um cendrio possivel.

Mais uma vez, podem os administradores da SAD, especialmente o presidente do
conselho de administracdo, ser responsabilizados pela sociedade pela sua gestdo danosa e
contra os interesses da sociedade desportiva, por violagdo do dever de cuidado? Em caso de

resposta afirmativa, poderd, nesta situagdo, ser aplicada a regra do artigo 72.°, n.° 2 do CSC?

(iv) CASO4:

Em dltimo lugar, referiremos um caso cldssico, isto é, que acontece com alguma

frequéncia e que € bastante comum e em que se discutem estas questdes ora analisadas.

Trata-se das situacdes em que um determinado jogador de futebol profissional, titular
de um vinculo laboral com uma determinada sociedade desportiva, apenas tem mais um ano
de contrato de trabalho com a referida sociedade desportiva. Normalmente, nestas situagdes,
a sociedade desportiva celebra um novo contrato de trabalho desportivo com o jogador para
impedir que o contrato caduque e que este abandone a equipa de futebol da sociedade
desportiva e se vincule com outra sociedade desportiva, sem que a primeira receba qualquer

compensacao.
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Porém, pense-se num caso em que uma determinada sociedade desportiva, que esta
nesta situacao, ndo chega a acordo com o jogador de futebol pois pretende oferecer-lhe, em
termos de retribuigdes financeiras, um contrato idéntico ou mesmo pior do que o anterior*>,
e este ndo aceita renovar. Pense-se ainda que o referido jogador, por intermédio do seu
empresario, sabe que diversas sociedades desportivas o querem contratar, oferecendo-lhe
quantias financeiras a titulo de retribuicdo bastante mais elevadas e prefere entdo ndo renovar
o seu contrato de trabalho atual para ndo se vincular durante mais épocas desportivas,
auferindo retribui¢cdes mais baixas e decide esperar uma época desportiva para celebrar um
contrato de trabalho desportivo com outra sociedade desportiva. Nao se olvide que, caso o
jogador de futebol renovasse o contrato de trabalho com a sociedade desportiva, ela teria
mais margem de manobra para negociar a sua transferéncia com outras sociedades
desportivas e obter, por isso, uma compensa¢ao mais elevada, bastando para o efeito oferecer

um melhor contrato de trabalho ao jogador de futebol.

Ora, apesar de ter tido algumas ofertas para a transferéncia do jogador, nenhuma
agrada a sociedade desportiva, que decide recusar todas confiando que o jogador ainda iria
renovar o seu contrato de trabalho e vincular-se por mais tempo a sociedade desportiva para
esta depois negociar a sua transferéncia com outras sociedades desportivas a precos mais

elevados.

Assim, imagine-se que o jogador de futebol mantém a sua convic¢do e ndo renova o
contrato de trabalho e, posteriormente, a sociedade desportiva ndo recebe mais nenhuma
oferta ou acaba o mercado de transferéncias que permite ao jogador ser transferido para outra
sociedade desportiva. Nessa situag¢do, sob criticas dos adeptos da equipa que consideravam
que este era um grande jogador de futebol e que era muito importante para a equipa, este
acaba por ser afastado da equipa em que estava inserido, treinando a parte da mesma, por
imposi¢ao da administracdo da SAD e acaba por desvincular-se da sociedade desportiva por

caducidade do contrato de trabalho no final da época desportiva. Assim, no inicio da época

236 Nestes casos, quando se trata de jogadores de futebol de reconhecida qualidade em que a sociedade
desportiva tem todo o interesse em manter ou transferir mediante o pagamento de uma quantia financeira
interessante para a sociedade desportiva, a regra é aumentar as retribuicdes ao jogador de futebol de modo a

que estes celebrem um novo contrato de trabalho desportivo.
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desportiva seguinte, celebra um contrato de trabalho mais lucrativo com a sociedade
desportiva rival da anterior, acabando por se revelar um jogador muito importante para a
nova sociedade desportiva, vencendo o campeonato de futebol com a nova equipa, em
detrimento da equipa da anterior sociedade desportiva que tem uma prestacdo muito abaixo

do esperado.

Posto isto, atenta a factualidade supra exposta, serdo aplicdveis as disposi¢des

normativas dos artigos 64.°, n.° 1, al. a) e 72.°, n.° 2 do CSC?

(v)  COMENTARIOS:

Exemplificadas possiveis situacdes (e certamente, por diversas vezes, reais) de
ponderacdo dos conceitos e artigos referidos supra, ndo iremos, contudo, fazer uma

abordagem individualizada a cada um, mas apenas teceremos alguns comentdrios no geral.

Comecamos por realcar que, até pela natureza da presente Dissertacdo, nao faremos
um estudo alargado de cada um dos casos, pois, como sabemos, para podermos concluir pela
aplicacdo (ou nao) da regra do artigo 72.°, n.° 2 do CSC, necessitariamos de ponderar
bastantes mais elementos factuais relativos a cada um dos casos o que nao se compadece com
o presente trabalho. Portanto, faremos uma apreciagao geral, relembrando que, para uma
conclusdo mais fundamentada e definitiva, sempre se teria que analisar cada caso e cada

situacdo concretamente.

Assim, desde logo seria necessdrio analisar se as decisdes relativas a cada caso foram
tomadas em incumprimento do dever de cuidado (cfr. art. 64.°, n.° 1, al. a) do CSC). Como
defendemos anteriormente, pensamos que dada a natureza especifica da atividade das
sociedades desportivas € o seu impacto na sociedade, os administradores tém de ser
especializados na vertente societdria desportiva, desse modo revelando a competéncia
técnica e o conhecimento da actividade da sociedade adequado as suas fungoes. Se em todos
0s casos expostos supra tal sucedesse, os administradores, por esta via, ndo teriam violado o
dever de cuidado. De modo contrério, caso ndo disponham de especializa¢do na drea, ou ndo
estejam minimamente preparados para a atividade societdria desportiva, a nosso Vver,

poderiam estar em situa¢do de incumprimento do dever de cuidado dos administradores. Este
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requisito aproxima-se bastante do pressuposto da atuacdo em termos informados do artigo

72.°,n.°2, do CSC.

7z

Quanto a disponibilidade que lhes € exigida, tal como também defendemos
anteriormente, pensamos que no que se refere aos administradores executivos, € uma vez que
estes sdo forcados por lei a dedicarem-se a tempo inteiro a gestdo corrente da sociedade
desportiva, é muito provavel que respeitem este requisito. No entanto, estes t€ém sempre de
preparar bem as decisdes, quer pela pesquisa dos elementos necessdrios para a tomada de
boas decisdes, quer pelo estudo e ponderacdo de tais elementos, de modo a nio violarem o
dever de cuidado. O mesmo se aplica nos casos referidos supra relativamente as sociedades
desportivas. Diferentemente serd quanto a disponibilidade dos administradores ndo
executivos no que toca as suas decisdes e a violagdo deste requisito, pois serd sempre mais
dificil de provar que empregam a disponibilidade necessaria para o exercicio da sua funcao
de modo equivalente aos administradores executivos. Contudo, de acordo com o estudo feito
no capitulo anterior sobre a organiza¢cdo administrativa das SAD’s escolhidas, esta questao
ndo terd muita relevancia uma vez que a maioria dos administradores sao executivos em
quase todos os casos, incluindo o presidente do conselho de administragcao, sendo a estes que

caberia a responsabilidade das decisdes exemplificadas nos casos acima descritos.

A questao porventura mais complicada de averiguar no que toca ao dever de cuidado,
serd a de saber se, nos casos descritos acima, os administradores terdo empregado a diligéncia
de um gestor criterioso e ordenado. Como podemos facilmente perceber, todas as decisdes
dos administradores, ficcionadas nos casos acima descritos, revelaram-se prejudiciais para a
sociedade desportiva, impedindo a mesma de amealhar quantias financeiras relevantes ou
desembolsando capitais em vao. Serd que podemos defender que estas decisdes foram
tomadas respeitando tal requisito? No caso 1, por exemplo, a decisdo de afastar o jogador da
equipa terd sido de um gestor criterioso e ordenado? Ou no caso 3, a decisdo de contratar o
jogador de futebol, sem o aval da equipa médica responsdvel, respeitou tal pressuposto? Ora,
apesar de ndo podermos, apenas com base nos factos apresentados e ficcionados, dar uma
resposta efetiva a estas questdes, a nossa opinido vai no sentido da forte possibilidade de
poderem ter sido violados, no ambito deste requisito, os deveres de cuidado dos

administradores das sociedades desportivas nos casos supra expostos.
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Na consideragdo de que os deveres de cuidado podem ter sido violados pelos
administradores dos casos acima ficcionados, os mesmos podem ser demandados em sede de
responsabilidade civil, por exemplo, mas ndo s6, pela sociedade desportiva. Ora, poderdo
entdo, tais administradores, ver a ilicitude da sua conduta afastada com o recurso ao artigo
72.°,n.° 2, do CSC? Como j4 estudamos, para esta regra ser utilizada, t€ém que estar reunidos
0s seus pressupostos. Assim, os administradores tém de provar que atuaram em fermos
informados, livres de qualquer interesse pessoal e segundo critérios de racionalidade

empresarial.

Pois bem, ja revelamos o que entendemos significar atuar em termos informados e
livres de qualquer interesse pessoal relativamente as sociedades desportivas no ponto
anterior. Quanto ao primeiro, entendemos que os administradores devem procurar e reunir
informagao detalhada relativamente ao “mundo do futebol”, incluindo, por exemplo, o valor
de mercado de jogadores, as préticas usuais de retribuicdo dos jogadores ou as normas e 0s
regulamentos préprios da atividade desportiva. Nessa conformidade, os administradores
devem preparar substancialmente e cuidadosamente as suas decisdes, de modo a acuarem em
termos informados. Este é, como ja referimos, também o nosso entendimento quanto ao
pressuposto do dever de cuidado de atuacdo com a competéncia técnica e o conhecimento da
actividade da sociedade adequado as suas fungoes (do administrador), uma vez que tais
pressupostos se complementam, ao serem bastante similares. Mais uma vez, porém, os dados
de facto fornecidos através dos casos ficcionados revelam-se insuficientes para determinar
se as decisdes foram tomadas respeitando este pressuposto, o que também nao comporta o
objetivo pretendido neste estudo, no entanto, a concluir-se que nao o foram, a ilicitude ndo

poderia ser afastada e os administradores seriam responsabilizados civilmente.

Relativamente a atuacgdo livre de qualquer interesse pessoal, 0 que dissemos no ponto

anterior mantém-se nesta sede de aplicagc@o aos casos préticos. Assim, somos de opinido que

aSZS7

o panorama atual de controlo acionista das SAD pelos seus administradores,

especialmente por intermédio dos clubes fundadores, aliado a especificidade do impacto da

257 Ver os casos das SAD’s por nos estudadas e analisadas no capitulo anterior quanto a dissocia¢do entre o
risco do capital e a gestdo efetiva da sociedade e quanto ao poder do Chairman/CEO — cfr. capitulo IIT —2.1. e

2.2.2. da presente Dissertago.
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atividade desportiva na comunidade, pode ndo permitir que os administradores atuem apenas
no melhor interesse da sociedade, como seria suposto, e, portanto, isentos de qualquer
interesse pessoal. A situacdo mais flagrante, neste ambito, serd a do presidente do conselho
de administragdo da SAD que, como ja defendemos, dispde, na maioria dos casos, € a nosso
ver, de um poder quase absoluto na SAD e no clube fundador. Assim sendo, poderd, salvo
melhor opinido, em certas circunstancias, agir de forma parcial e ndo isenta, ndo cumprindo
com este requisito exigido pelo art. 72.°, n.° 2 do CSC para afastar a ilicitude da sua conduta,
contudo dependerd sempre das circunstancias especificas da situagdo. Assim, nos casos
praticos expostos acima, ndo temos dados suficientes para analisar, concretamente, se este
requisito foi cumprido e, portanto, iremos presumir que poderd (ou ndo) ter sido respeitado,
com a consequéncia de se aplicar (ou ndo) a cldusula de afastamento da ilicitude da conduta

dos administradores.

Finalmente, e ap6s todo este caminho, ponderaremos a aplicabilidade do (talvez) mais
importante e a0 mesmo tempo, dificil de avaliar, requisito da atuacdo segundo critérios de
racionalidade empresarial aos casos acima mencionados. Tal como referimos anteriormente,
defendemos a posi¢ao de J. M. COUTINHO DE ABREU de que este critério devera ser entendido
como um critério de racionalidade economica, na medida em que a sociedade desportiva, tal
como as outras sociedades comerciais, visa o lucro (cfr. artigo 6.° do CSC), e na qual se
privilegia a otimiza¢do de meios e a obtengdo de maximos resultados. Nessa conformidade,
e ainda seguindo a linha de raciocinio do mesmo autor, caso os administradores das
sociedades desportivas dos casos praticos acima referidos provem ndo terem atuado «de

258 a jlicitude

modo “irracional” (incompreensivelmente, sem qualquer explicagdo coerente)»
da sua conduta serd afastada pelo preenchimento deste pressuposto (desde que

cumulativamente preenchidos os restantes obviamente).

Mas serd que os administradores das sociedades desportivas, nos casos referidos
supra, tomaram decisdes racionais, de acordo com critérios econémicos? O tribunal chamado
a decidir poderia considerar que as decisoes de excluir o jogador durante uns meses da equipa
principal de futebol (caso 1), de recusar ofertas bastante considerdveis por um jogador de

futebol (caso 2), de contratar um jogador de futebol sem o aval da equipa médica (caso 3) ou

238 Cfr. J. M. COUTINHO DE ABREU, Responsabilidade Civil dos Administradores..., op. cit., pp. 45-46.
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de ndo renovar contrato com um jogador de futebol (caso 4), sendo que todas culminaram
em perdas de quantias financeiras significantes para a sociedade, como decisdes segundo

critérios de racionalidade econdomica?

Analisando a questdo, parece-nos, na primeira aproximacdo, que tal nio poderia
acontecer e que, portanto, os administradores nao teriam agido segundo critérios de
racionalidade empresarial. E, alids, uma interpretacio deveras plausivel da situacio, dadas
as consequéncias negativas das decisdes dos administradores para a sociedade desportiva. E,
se assim o for, a ilicitude da atuacdo dos administradores ndo poderia ser excluida com o

recurso a regra do artigo 72.°, n.° 2, do CSC.

No entanto, a resposta a esta questao ndo pode ser assim tdo linear. Na verdade, por
vezes os administradores das sociedades tém de tomar decisdes algo arriscadas, em beneficio
do empreendedorismo e da dindmica empresarial, que tanto podem gerar grandes lucros
como grandes perdas. Além disso, e como ji defendemos acima, para preencher este
requisito, ao administrador bastard provar que ndo atuou de forma irracional,
incompreensivelmente, ou sem qualquer explicacdo coerente. E, assim sendo, poderiamos
defender que, nos casos expostos acima, os administradores agiram de um modo racional e
compreensivel, procurando satisfazer o melhor interesse da sociedade desportiva. Tudo
dependeria, contudo, de uma detalhada andlise factual a situagdo em concreto, o que nao nos
€ possivel ficcionar na presente Dissertagdo, por nao dispormos, dada a natureza do presente
trabalho, de dados suficientes para podermos dar uma resposta efetiva a esta questdao. O
tribunal, ao julgar uma a¢do judicial de responsabilidade civil do administrador como as que
ficcionamos acima, teria de ponderar, com base em todos os elementos disponiveis, se o
administrador agiu (ou ndo) de forma racional, razoavel e compreensivel. E, se assim o
considerar, na eventualidade de também todos os outros pressupostos se encontrarem
cumulativamente preenchidos, a ilicitude da conduta geradora de responsabilidade civil seria

afastada e o administrador absolvido pelo tribunal.
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CONCLUSOES

Aqui chegados, e apds todo o estudo realizado na presente Dissertacdo, é tempo
partilharmos algumas das principais conclusdes que nos merecem distingdo. Por motivos de
organizacdo e logistica, escolhemos a separacdo, por intermédio de topicos numerados, das
cruciais ilagdes que retiramos do presente trabalho. Procuraremos ainda organizar o nosso
raciocinio de um modo sequencial, a0 mantermos uma linha cronolégica destas notas finais,

de um modo harmonizado, com o texto da Dissertacao.

Nessa conformidade, salientamos as seguintes conclusdes:

I. A administracdo societdria caracteriza-se, essencialmente, pelos poderes de
gestdio e de representacdo das sociedades comerciais atribuidos aos

administradores/gerentes.

II.  Nas sociedades anénimas modernas, ¢ comum e pacifico o facto de a direcao
efetiva das sociedades estar ao cargo do 6rgao de administragdo em detrimento

dos acionistas detentores do risco do capital investido.

III.  Estdo consagrados no artigo 278.°, n.° 1, do CSC, os trés modelos possiveis de
organizacdo da administragdo e fiscalizacdo das sociedades andnimas, a saber: a)
o modelo tradicional, composto por um conselho de administracao e um conselho
fiscal; b) o modelo anglo-saxdnico, composto por um conselho de administracao,
compreendendo uma comissdo de auditoria, € um revisor oficial de contas; c¢) o
modelo germanico, composto um conselho de administracdo executivo, um

conselho geral e de supervisdo e um revisor oficial de contas.

IV. O poder de gestdo dos administradores de sociedades comerciais caracteriza-se,

essencialmente, pelos atos (materiais ou juridicos) de execugcdo ou de
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desenvolvimento, quer os atos de gestdo corrente ou técnico-operativos
quotidianos, quer os de caricter extraordindrio, sendo que a maior manifestacao
do poder de representacdo passa pela vinculagdo (ou nio) da sociedade aos atos

praticados pelos seus administradores, funcionarios ou colaboradores.

Em Portugal, apesar de na grande maioria das sociedades comerciais ndo se
verificar a coexisténcia de um Chairman e de um CEQ, nas quarenta e trés
sociedades anénimas cotadas na bolsa de valores de Lisboa e analisadas no
relatério anual sobre o governo das sociedades cotadas em Portugal de 2014,
apenas em trés sociedades o 6rgdo de administracao era integralmente constituido
por administradores executivos. Isto significa que, nestas sociedades, é provavel
a coexisténcia de um Chairman (presidente do conselho de administracdo) com
funcdes de monotoring, isto é, a administracdo estratégica da sociedade e a
fiscalizacdo da gestdo dos administradores executivos, com um CEO (presidente
da comissdo executiva) com funcdes de management, ou seja, a lideranca da
gestdao e administragdo corrente da sociedade e a certificacdo da execugdo da

estratégia do negdcio da sociedade.

Nos termos do disposto no art. 2.°, n.° 1, do Decreto-Lei n.° 10/2013, de 25 de
Janeiro (Regime Juridico das Sociedades Desportivas) «entende-se por sociedade
desportiva a pessoa coletiva de direito privado, constituida sob a forma de
sociedade anénima ou de sociedade unipessoal por quotas cujo objeto consista na
participacdo numa ou mais modalidades, em competi¢cdes desportivas, na
promocao e organizacdo de espetdculos desportivos e no fomento ou
desenvolvimento de atividades relacionadas com a prética desportiva da

modalidade ou modalidades que estas sociedades t€m por objeto».

As sociedades desportivas sdo subsidiariamente aplicaveis as disposi¢oes do

CSC. Assim, as SDUQ’s (sociedade desportiva unipessoal por quotas) sdo
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aplicadas as normas relativas as sociedades por quotas, por seu turno as SAD’s
(sociedade anénima desportiva) € aplicdvel o preceituado quanto as sociedades

andénimas.

VIII. O movimento corporate governance, ou em portugués a governacdo das
sociedades, teve origem nos EUA, e podemos defini-lo, muito sucintamente,
como o complexo de regras (legais, estatutdrias, jurisprudenciais, deontolégicas),
instrumentos e questdes respeitantes a administracdo e ao controlo (ou

fiscalizacdo) das sociedades.

IX. A adaptacdo deste movimento ao ordenamento juridico portugués deve-se, em
grande parte, as alteracOes introduzidas pelo Decreto-Lei n.° 76-A/2006, de 29 de
Margo, o qual implicou mudangas em matérias fulcrais no ambito da temdtica
desta Dissertacdo como, por exemplo, os modelos de organizacio da
administracdo e fiscalizacdo das sociedades anénimas com a introducdo do
modelo anglo-saxdnico, a altera¢do do artigo 64.° do CSC em conformidade com
a doutrina anglo-saxdnica (art. 278.°, n.° 1, al. b) do CSC), e a introducdo da

adaptacdo portuguesa da business judgment rule, isto €, o art. 72.°, n.° 2 do CSC.

X.  No ambito do nosso estudo da corporate governance das sociedades desportivas,
selecionamos quatro sociedades andnimas desportivas portuguesas de referéncia
para analisar e, dentro de todo o conteudo da corporate governance, elegemos
reportar-nos aos trés topicos seguintes: 1) a dissociacdo entre o risco do capital e
a direcdo efetiva das sociedades desportivas; 2) a organizacao da administracio e
fiscalizacdo das sociedades desportivas; 3) o chairman/ceo®® das sociedades

desportivas: um poder absoluto?

259 Conferir a breve andlise e a distingdo efetuada entre as duas figuras na presente Dissertacdo, mais

precisamente no Capitulo I — 5.
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XII.

Em relacdo ao primeiro tdpico, apds uma breve andlise aos instrumentos
disponiveis e referenciados no competente capitulo (capitulo III — 2.1.) relativos
as SAD’s analisadas, constatamos que, salvo melhor opinido, ndo existe, em regra,
nestas sociedades desportivas, dissociagdo entre o risco do capital e a direcdo
efetiva da sociedade, uma vez que a participacdo social imputdvel aos clubes
fundadores e seus administradores atingem valores bastante elevados. A
(possivel) excecdo verificou-se relativamente a Sporting Clube de Braga —
Futebol, SAD., ao ser imputdvel ao clube fundador e aos administradores da SAD
uma participacdo social que nio confere maioria na assembleia-geral. Somos de
opinido que, para uma positiva governacdo da sociedade desportiva e para uma
maior captagdo de investimento, o capital social deveria estar melhor repartido e
ser exercido em “democracia”, de forma a evitar maiorias de bloqueio sistematico,
a semelhanca das grandes e modernas sociedades andnimas abertas ao

investimento publico e cotadas em bolsa.

No que respeita a organizacdo da administracdo e fiscalizacdo das sociedades
desportivas, também por intermédio dos instrumentos referidos no ponto anterior,
e através do estudo das SAD’s por nds escolhidas, concluimos que as quatro
sociedades desportivas analisadas elegeram a sua organizagdo segundo o modelo
tradicional ou latino (cfr. artigo 278.°, n.° 1, al a) do CSC), composto por,
obrigatoriamente, um conselho de administracio e um fiscal Gnico ou um
conselho fiscal, e nos casos abrangidos pelo 413.°, n.° 1, b) e n.° 2, a) do CSC,
ainda um revisor oficial de contas ou uma sociedade de revisores oficiais de contas

(todas menos a Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD.).
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XV.

No que concerne ao cumprimento do disposto no artigo 15.° do RISD?, a regra
foi a criagdo de uma comissdo executiva no seio do conselho de administracao
das SAD’s?®!, nos termos do preceituado no artigo 407.° do CSC. Realce-se ainda
que, exceto a Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD., os presidentes das
comissdes executivas sao, a0 mesmo tempo, os presidentes dos conselhos de

administracdo das respetivas SAD’s.

Finalmente, em relacdo ao chairman/CEO das SAD’s analisadas, pudemos
verificar que, a excecdo da Sporting Clube de Braga — Futebol, SAD., todos os
presidentes dos conselhos de administracdo (chairman) acumulavam fungdes de
presidentes das comissdes executivas?®? (CEO). Além disso, todos eles sdo
também presidentes da direcdo do clube fundador (6rgdo da pessoa coletiva de
base associativa equivalente ao conselho de administra¢@o), acionista maioritdrio
da SAD, e ainda o membro do conselho de administragao indicado pelo clube
fundador com as inerentes prorrogativas conferidas pelo RJISD e pelos préprios

estatutos da sociedade.

Nessa conformidade, a nosso ver e salvo melhor opinido, pensamos que dada a
natureza especifica da atividade da sociedade desportiva e a sua influéncia sobre
a comunidade e, em especial, os adeptos de futebol, ndo serd razodvel convergir
nos mesmos sujeitos todo esse poder. De facto, consideramos que uma maior
reparticdo do poder decisério do universo da SAD e clube fundador, ndo sé seria

benéfico para a propria SAD/clube fundador, como também para os adeptos da

260 Relembra-se o leitor que o artigo 15.° do RISD obriga os conselhos de administragdo das SAD’s a terem,
pelo menos, dois gerentes executivos, que se dediquem a tempo inteiro a gestao corrente da sociedade.

261 A excecdo é a Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD., em que todos os administradores do conselho de
administracio sdo executivos.

262 Relembre-se que a Sport Lisboa e Benfica — Futebol, SAD. no criou uma comissio executiva pois todos os
elementos do conselho de administracdo sdo, eles prdprios, administradores executivos. Nessa conformidade,

o presidente do conselho de administracdo é também o CEO.
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equipa de futebol, para possiveis investidores externos e para a propria

comunidade em que estd inserida.

A bussiness judgment rule € uma regra de atuacdo judicial, de origem
jurisprudencial norte-americana do séc. XIX, semelhante a uma presuncao legal
da atuacdo dos administradores das sociedades comerciais, que Vvisa,
essencialmente, reconhecer aos referidos administradores um certo espaco de
imunidade juridica pelos seus atos de administracdo ao excluir a valoracdo e
andlise pelos tribunais do mérito das decisdes dos administradores, limitando a
responsabilidade dos administradores, salvaguardando assim a autonomia e a
margem de discricionariedade no processo decisério e com o objetivo de
promover a dindmica e o empreendedorismo empresarial de forma a ndo inibir a

adogao de decisdes arriscadas.

O DL n.° 76-A/2006, de 29 de Marco, veio introduzir, no artigo 72.°, n.° 2, do
CSC, em Portugal, a adaptacdo da regra norte-americana da business judgment
rule, baseada na violacdo dos deveres gerais de cuidado dos administradores de
sociedades comerciais consagrados, por sua vez, no artigo 64.°, n.° 1, al. a), do
CSC. Porém, na nossa opinido, o legislador portugués, ao invés de uma presun¢ao
de licitude da atuacdo dos administradores, instituiu, no n.° 2, do art. 72.°, do CSC,
uma cldusula de exclusdo de ilicitude ao estabelecer que, quando reunidos os
pressupostos ai enumerados, a responsabilidade civil dos administradores é

excluida.

De modo a aplicar aos administradores a regra do artigo 72.°, n.° 2, do CSC, ¢
entdo necessdrio que, em primeiro lugar, aqueles tenham tomado uma decisdao
empresarial, em segundo lugar, que essa decisdo empresarial tenha violado os
deveres gerais de cuidado (art. 64.°, n.° 1, al. a) do CSC) e, finalmente, que o

administrador prove que estdo reunidos os pressupostos do n.° 2, do artigo 72.° do
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CSC: atuacdo em termos informados; livre de qualquer interesse pessoal; e

segundo critérios de racionalidade empresarial.

Nessa conformidade, no que diz respeito a violacao do dever geral de cuidado
pelos administradores de sociedades desportivas, dada a natureza especifica da
atividade destas sociedades e o seu impacto na sociedade, somos de opinido que,
para ndo incorrerem no incumprimento dos referidos deveres: 1) estes
administradores devem ser especializados na vertente societdria desportiva e
devem ter um largo conhecimento da realidade desportiva em todas as suas
vertentes; 2) todos os administradores (e ndo apenas os executivos, ja obrigados
por lei) devem manter a ampla disponibilidade que é necessdria para o correto e
efetivo cumprimento das suas fungdes; 3) sempre que as decisdes dos
administradores forem prejudiciais para a sociedade desportiva (tal como as
ficcionadas no capitulo IV —2.2.) deve ser analisado devidamente, caso a caso, se

aqueles empregaram (ou nao) a diligéncia de um gestor criterioso e ordenado.

Uma vez violado o dever geral de cuidado, por intermédio de uma decisao
empresarial tomada por administradores de sociedades desportivas, para que a
responsabilidade destes seja excluida por via da regra consagrada no art. 72.°, n.°
2, do CSC, os administradores terdo entdo que provar estarem reunidos os
pressupostos enumerados no referido normativo. Nessa conformidade, através
desta Dissertacdo concluimos que: 1) para terem atuado em termos informados,
os administradores devem estar efetivamente informados, em detalhe, sobre o
panorama desportivo para que consigam preparar substancialmente as suas
decisdes; 2) que o pressuposto da atuacdo livre de qualquer interesse pessoal,
tendo em conta o estudo realizado nesta Dissertacdo sobre a estrutura acionista
das SAD’s e sobre os presidentes dos conselhos de administragdo das mesmas,
poderé estar a ser desrespeitado e, por conseguinte, caso o esteja, podera cair por

terra, por esta via, a aplicacdo desta regra aos administradores das sociedades

desportivas (ndo excluindo a essencial analise detalhada ao caso em concreto); 3)
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e que a atuacdo segundo critérios de racionalidade empresarial devera ser
ponderada como racionalidade econémica e analisada em relagdo a cada situacao
em concreto. Se é verdade que nem sempre uma decisdo empresarial que tenha
culminado, por exemplo, em perdas financeiras para uma sociedade desportiva é
sinbnimo de uma decisdo que tenha desrespeitado este critério, até por forca da
natureza da atividade empresarial, que se quer dinamica e empreendedora, é
também verdade que, por vezes, os administradores de sociedades desportivas
tomam decisdes irracionais, sem qualquer explicacdo coerente, 0 que, nestes
casos, significa que estes ndo poderao recorrer a regra do artigo 72.°, n.° 2 do CSC,
para verem a ilicitude da sua conduta excluida. Tudo dependerd entdo da andlise

e ponderac¢do de todos os elementos disponiveis em relacdo a cada caso concreto.

Terminadas as conclusdes ao nivel do conteido temadtico, é reconfortante a
constatacdo de que esta Dissertacdo nos permitiu ter uma visao mais concreta e
real da administracdo de sociedades desportivas e alimentou o0 nosso gosto pessoal
pela matéria, que nos impulsionou a estudar estes temas e que certamente saiu
reforcado com a conclusdo deste trabalho. Esperemos ainda que este estudo seja
util e benéfico para o leitor e que proporcione momentos de reflexao oportunos e
alerte para os problemas suscitados. Por fim, expectamos ainda que este trabalho
possa ser proveitoso para o leitor como objeto de estudo das matérias nele

abordadas.
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