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RESUMO

Motivadas pela crise que o pais e 0 mundo atravessam desde 2008, muitas sdo as
vozes que se insurgem sobre a discrepancia salarial, a coesdo social, a marginalizagdo
dos que tém salarios mais baixos ou a desigualdade entre as varias camadas da
sociedade, nomeadamente no que concerne as retribui¢cbes milionarias que auferem os
administradores das sociedades comerciais em Portugal. De facto, torna-se importante
conhecer qual o impacto que estas retribuigdes podem ter em cada sociedade comercial
e consequentemente na sociedade em geral. Tal apreensdo estende-se as reformas dos

administradores a cargo das sociedades.

Na presente dissertacdo visam-se aferir as possibilidades de modificacdo das
previdéncias privadas dos executivos, quer seja tdo sO reduzi-las ou mesmo extinguir
este direito. N&o se descora, porém, o conhecimento do regime legal e a natureza do

direito a reforma e seus complementos de pensao.
Percorra-se o caminho trilhado.

Num primeiro momento conhece-se a hipétese de alteracdo unilateral, quer seja
movida pela sociedade, quer seja proposta pelo proprio (ex) administrador. Aqui
conclui-se pela positiva no caso de responsabilidade do executivo e de dificuldades
severas da sociedade, com recurso, no Gltimo caso, a analogia com o n.° 3 do art. 440.°
do Cddigo das Sociedades Comerciais. Nao se refuta também a hipo6tese do préprio

administrador renunciar.

Surge ainda a possibilidade de a reducdo advir de um acordo das partes, alids, a

opcao preferencial.

Num terceiro momento, problematiza-se a possibilidade de reducdo por deciséo
judicial. Varias alternativas se afiguram como admissiveis. Além do ja referido n.° 3 do
art. 440.° do CSC, a intervencao do Tribunal afigura-se como indispensavel aquando da
figura do enriquecimento sem causa. Mas neste ponto permite-se salientar a discussao
acerca da aplicabilidade analdgica do n.° 2 do artigo 255.° do CSC. Advoga-se a sua
aplicacdo a todos os administradores das sociedades andnimas reformados, devendo

configurar-se mesmo como principio geral.



Por fim, cumpre conhecer a problemaética das alteracdes legalmente impostas.
Apesar de no nosso ordenamento juridico ja se fazer notar este intervencionismo - como
seja no caso dos limites impostos aos complementos de pensdo - este € um tema muito
sensivel dado que no contra polo surge a autonomia privada das proprias sociedades

enquanto principio legal.

No término do trabalho aprecia-se 0 caso suico onde os préprios cidaddos
promoveram uma Série de iniciativas privadas, com vista a alteracdo da lei
constitucional daquele pais. Pretendiam alterar as politicas econémicas das sociedades
anonimas. Aqui se comprova que esta tematica ultrapassa fronteiras e leva-nos a

questionar, afinal, quais as formas de intervir em Portugal.



ABSTRACT

Motivated by the crisis that our country, and the world, has been undergoing
since 2008, there have been many outspoken voices on the wage gap, the social
cohesion, the marginalization of those who have lower wages or the inequality among
various sections of society, particularly in relation to the administrators of commercial
companies, who earn millionaire salaries in Portugal. In fact, it is of the highest
importance to evaluate the impact that such fees may have on each commercial society
and, therefore, on the society in general. This concern extends to the reforms of the

managers in charge of the companies.

In this dissertation we aim to assess the possibilities for change of the private
pension funds for executives, whether if this right should only be reduced or not, and
simply be extinguished altogether. We shouldn’t forget, however, the knowledge of the
legal system and the nature of it’s right to retirement, as well as, to their pension

supplements.
Let us walk the trodden path.

At a primary stage, we will become familiar with the chance of unilateral
change, whether it is driven by the society, or proposed by the (former) administrator.
Next, we remember that, in the case of the executive's responsibility and the severe
difficulties in society, it was concluded in a positively manner, using in the latter case,
the analogy with the Article 3/ 440.° of the Commercial Companies Code. We don’t

exclude the hypothesis of resignation of the administrator himself.

On the other hand, emerges yet the possibility of the reduction being caused by

an agreement of both parties and that is, furthermore, the preferred option.

In a third stage, the possibility of reduction by judicial decision will be
discussed. Several alternatives appear as a possibly viable choice. Besides what is stated
on the article 3/ 440.° of the Companies Act, the intervention of the Court presents itself
as indispensable when it comes to the enrichment of the person of interest. But at this
point lets remind the debate about the applicability of analog n.°2, Article 255.° of the



CSC. It’s application is argued to be applied by all retired public companies
administrators, in fact it must indeed be configured as a general principle.

Finally, we have the obligation to learn the problem of legally imposed
changes. Although in our legal system this intervention is already being noticed - alike
in the case of restrictions imposed on pension supplements - this is a very sensitive topic
since in the opposite side of this question stands the option in which the autonomy of

private owned companies emerges as a legal principle.

At the end of this work, we appreciate the Swiss case, where the citizens
themselves have promoted a number of private initiatives to amend the constitutional
law of their country. They intended to change the economic policies of limited
companies. Here it is proven that this issue goes beyond borders and leads us to

question, after all, in what ways can we intervene in Portugal.
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INTRODUCAO

Numa conjetura pautada pela recente crise econémica mundial, a saude
financeira das sociedades anonimas portuguesas consubstancia uma preocupacéo
crescente na comunidade. Certo é que a politica remuneratoria das empresas, muitas
vezes desatualizada, constitui indubitavelmente um parametro essencial para a sua

sustentabilidade e tem que ser alvo de cuidada atencéo.

A dissertacdo que me proponho realizar no ambito do mestrado em ciéncias
juridico-forenses da Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra tem como meta
0 estudo das reformas e complementos de pensbes dos administradores tendo como
parametro as sociedades anonimas. Varios sdo o0s problemas que se sucedem neste

ponto.

Apesar de as reformas serem o &mbar do trabalho, ndo poderia comecar esta
tese sem o conhecimento prévio da figura da remuneragdo dos executivos, tema tratado

no capitulo primeiro.

Ao capitulo segundo cabe abordar a origem e evolucdo da figura da
previdéncia, bem como 0 seu regime e a natureza. Estes ultimos topicos estdo envoltos
em grandes discussdes doutrinais, que se refletem quer na compreensdo quer na
qualificacdo da figura. Ainda neste capitulo ird ser autonomizado o estudo dos
complementos de pensdo, por achar necessario o conhecimento especifico de alguns

pontos do seu regime, como seja o teto legal imposto.

Segue-se posteriormente para o terceiro e Ultimo capitulo, que constitui
indubitavelmente o cerne da dissertacdo. Através de uma divisdo tematica das hipoteses
a questionar, é neste ponto que se aferirdo as possibilidades de modificacdo do regime
de reforma. Num primeiro momento irdo conhecer-se quais as conjeturas possiveis de
uma reducdo unilateral, quer seja proposta pela sociedade ou pelo préprio (ex)
administrador. Além dos proponentes, visa-se conhecer varios fundamentos, desde

meras politicas remuneratorias até casos de responsabilidade do executivo.

A possibilidade de modificacdo por acordo consubstancia-se noutro topico de discusséo.

11
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Subsequentemente serd de suma importancia saber qual o papel do Tribunal na
discussdo em questdo e saber em que circunstancias este pode ser chamado ajuizar a

modificacdo deste regime.

Por ultimo, e deveras discutivel, vamos conhecer a hipétese de intervencdo do
legislador na mateéria, a par do que aconteceu ja a respeito dos complementos de pensao.
Imiscui-se, neste Ultimo topico, o principio da autonomia privada, que cabera saber qual

a sua posicao face ao poder legislativo.

Durante todo o trabalho iremos lidar com o ordenamento juridico, contudo ndo
sera apenas o ordenamento portugués. Pretendo chamar a cola¢do, sempre que se
justifique o direito estrangeiro, com o especial relevo para o direito alemdo, francés e

suico. Este altimo que iré ser alvo de atencdo especial no ultimo tépico da tese.

Como mote geral, questiono: Podera o regime de reforma dos

administradores das sociedades anénimas ser alterado?

12
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CAPITULO | — Remuneracdes' dos administradores

A matéria de retribuicbes nas sociedades andnimas, tipo societario que me
proponho a tratar, assume um cariz decisivo para o seu futuro e sustentabilidade. Note-
se que quando me refiro a retribuicdes, dirijo-me especificamente a dois tipos de
questdes: as remuneracdes dos administradores e as reformas e/ou complementos de
pensdo. O trabalho incidird, sobretudo, no estudo do segundo grupo, no entanto, pela

importancia que congrega, conheca-se agora sucintamente o primeiro caso.

No que concerne ao pagamento dos administradores no ativo é imperioso
conhecer desde logo o conceito e as suas modalidades, bem como as implicacbes que

cada uma delas tem na vida societaria.

O conceito de remuneracdo advém do latim salarium argentum, significando
"pagamento em sal" que na época do império romano consubstanciava a forma de
pagamento aos soldados. Se esta foi a sua génese, atualmente um salario tem certamente
muitas outras consignacdes principalmente no seio das sociedades comerciais. Nesta
sequéncia, a remuneracdo, mais do que pagamento da forca de trabalho dos
administradores, tem outras funcdes, nomeadamente diminuir o risco de custo de
agéncia. Este custo influéncia em muito quer o montante quer a modalidade das
retribuicbes que os administradores auferem. Pela mdo de MICHAEL C. JENSEN E
WILLIAM H. MECKLING surge, em 1976, a teoria dos custos de agéncia definindo a
relagdo de agéncia como “a contract under which one or more persons (the principal(s))
engage another person (the agent) to perform some service on their behalf which
involves delegating some decision making authority to the agent. If both parties to the
relationship are utility maximizers, there is good reason to believe that the agent will not
always act in the best interests of the principal”. Acrescentam ainda que “the principal

can limit divergences from his interest by establishing appropriate incentives for the

! para efeitos do presente capitulo ignore-se a discussdo sobre o termo correto a aplicar ao caso, usarei
indiscriminadamente o vocabulo remuneragdo ou retribuicdo. Conheca-se, porém, a discussdo em
RAMALHO, Maria do Rosario Palma, Direito do Trabalho parte | (dogmatica geral), 22 edigdo,
Almedina, Coimbra, 2009, p. 429 e ss.

13
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agent and by incurring monitoring costs designed to limit the aberrant activities of the

agent’™?,

Assim, o montante e modalidade das remuneragfes sdo essenciais para
assegurar a prossecucdo dos interesses dos socios em prol de possiveis sobreposicdes
das conveniéncias dos administradores. Servem ainda para incentivar ou fomentar
praticas pro-ativas no seio do conselho de administracdo e garantir a finalidade da
sociedade comercial — a obtencéo de lucro.

A matéria da retribuicdo vem tratada no art. 399.° do Cddigo das
Sociedades Comerciais® (infra CSC), artigo que servira de referéncia neste capitulo a
cuidar. Prevé o preceito supracitado no seu nimero primeiro, que cabe a Assembleia
Geral ou a uma comissdo por ela nomeada (imperativamente) definir os salarios dos
executivos, sem prejuizo dos casos em que coexista uma situacdo de socio
administrador. Num anseio de imparcialidade na estipulagdo das remuneragfes, 0
legislador deixou a tarefa para o0 6rgao aparentemente mais isento, contudo nem sempre
¢ assim. Note-se que este regime vale para as sociedades comerciais cuja estrutura
organica seja o modelo “latino ou tradicional”, valendo também no caso de o modelo
em vigor ser o “modelo monista ou anglo-saxénico”. Contudo, se em causa estiver o
“modelo germanico” surge uma previsdo legal completamente diferente. Vejamos. Diz
0 art. 429.° que no caso do modelo previsto no art. 278.°, al. ¢) a estipulacdo das
remuneragdes cabe ao “conselho geral e de supervisdo ou a uma sua comissdo de
remuneragdo ou, No caso em que o contrato de sociedade assim o determine, a
assembleia geral de acionistas ou a uma comissdo por esta nomeada”. Neste caso a
competéncia € atribuida ao conselho geral e de supervisdo (infra CGS), sendo que a
possibilidade desta funcdo caber ao 6rgdo coletivo de s6cios apenas surge como
subsidiaria no caso de estipulacdo contratual expressa. Suscita-se, assim, a questdo de

saber o porqué desta diferenca de regimes. Todavia a independéncia mantém-se

2 JENSEN, Michael C.,MECKLING, Willian H. Theory of the firm: managerial behavior, agency costs
and ownership structure. Journal of Financial Economics, v.3, p.308 e ss., 1976

* Excluem-se do ambito deste artigo as remuneraces dos gestores de sociedades participadas pelo
Estado, sendo que esta questdo vem especialmente tratada por extensdo prevista no n.° 2 do Decreto-Lei
n® 71/2007, alterado pela Lei n.° 64- A/2008 de 31 de dezembro e pelo Decreto-Lei n° 8/2012
procedendo, este Gltimo, a segunda alteragdo do DL que aprova o novo estatuto do gestor publico.
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salvaguardada devido as exigéncias de composicdo deste orgdo de fiscalizacdo,
conforme n.° 4 a 6 do art. 414.° por remisséo do n.° 4 do art. 434.° do CSC.

Posto isto compreenda-se agora 0 n.° 2 do art. 399.° CSC que prevé
(algumas) modalidades possiveis de retribuigdo. Profere o mesmo que “a remuneragdo
pode ser certa ou consistir parcialmente numa percentagem dos lucros de exercicio”. Da
leitura do mesmo item subsumem-se desde logo duas possibilidades de remuneracao,
certa ou variavel. Ser4 certa ou fixa® a remuneracéo que consistir em dinheiro, assumida
como “verdadeiramente garantida”™, independentemente do seu desempenho
concretamente dissecado. Apesar de crer que o legislador apenas pretendeu tratar da
remuneracdo em dinheiro, sem qualquer tipo de componente acessoria, a verdade é que

se somam 0s casos em que acrescem beneficios complementares ndo monetéarios.

Surge em contra polo a modalidade de remuneragdo varidvel, que no
artigo em causa surge consignada na expressao ‘“numa percentagem dos lucros de
exercicio” ® /. Esta é a Gnica modalidade referenciada expressamente na nossa lei como
variavel, contudo é imperativo aludir que se lhe op6em alguns riscos, uma vez que com
a distribuicdo de uma percentagem dos lucros pelos administradores retira-se, na mesma

medida, capacidade a sociedade de autofinanciamento.

* Por falta de relevancia para o tema a tratar vamos assumir os termos como plenamente coincidentes,
contudo néo se deve ignorar que alguns autores distinguem estes dois tipos de remuneracéo, veja-se a este
respeito CUNHA, Paulo Olavo, Direito das sociedades comerciais, Almedina, Coimbra, 2010, p. 783.
® GUEDES, Maria Inés Morais e Castro Ermida de Sousa, A remuneracdo dos administradores:
perspetiva a partir da crise de 2008, Almedina, Coimbra, 2011, p. 12

Conforme ensina LOBO XAVIER e MARIA COELHO, o lucro de exercicio ‘“traduz-se
substancialmente na comparagdo entre o patrimonio liquido a sociedade no inicio daquele [exercicio] e 0
patriménio liquido determinado no fim do exercicio em causa: quando o Ultimo valor € superior ao
primeiro, a sociedade obteve um lucro de exercicio do montante correspondente.” Alguns Autores distam
este lucro dos ganhos efetivamente distribuiveis, deduzidas, por isso, as reservas que se consubstanciam
em fundos patrimoniais que a sociedade ndo pode quinhoar quer por imposicdes legais quer estatutérias,
em consonancia com o disposto no art. 33° CSC e art. 399° n 3 do mesmo diploma legal. Cfr. XAVIER,
Vasco da Gama Lobo e COELHO, Maria Angela, Lucro obtido no exercicio, lucro de balango e lucro
distribuivel in Revista de Direito e Economia n.° 8, Coimbra, 1982, Coimbra e ainda CUNHA, Paulo
Olavo, ibid, p. 321 e ss.
" Note-se que apenas sera passivel de distribuicdo, no caso sob forma de remuneragdo dos
administradores, quando respeite o principio da intangibilidade do capital social. Sobre isto trata Paulo de
Tarso Domingues, vide, ABREU, Jorge Manuel Coutinho de Abreu (coord.), MARTINS, Alexandre
Soveral, RAMOS, Maria Elisabete, DOMINGUES, Paulo de Tarso, MAIA, Pedro in Estudo de Direito
das Sociedades, 102 edigdo, Almedina, Coimbra 2010, p. 200 e ss.
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De facto, apesar do nosso CSC apenas mencionar este tipo de remuneragéo
variavel sdo unanimemente aceites na doutrina® outras possibilidades, como é o caso

dos planos de atribuicdo de acdes ou dos planos de opcéo para aquisicdo de acdes °.

Note-se que apesar da sua aceitacdo, estas formas de remuneracdo devem
contar com a prévia deliberacdo dos socios. Esta exigéncia de deliberacdo prévia advém
desde logo de outros artigos do CSC, tome-se para o efeito os artigos 320.° e 460.°.
Tratam respetivamente da deliberacdo da assembleia geral para alienacéo de a¢Oes aos
administradores e da limitacdo ou suprimento do direito de preferéncia dos mesmos na

subscricao de novas acoes.

Apesar da admissibilidade destas duas modalidades agora referidas, elas tém
pouca viabilidade em Portugal uma vez que a maioria das nossas sociedades tem uma
composicao de controlo maioritario, pelo que o free-float™ da bolsa portuguesa é muito
reduzido. Contudo, parece antecipar-se uma alteracdo a esta realidade, pelo menos nas
grandes empresas, desde logo motivada pelas alteracGes as regras de acesso ao PSI-20,

aprovadas pela NYSE Euronext Lisbon**. Com estas novas regras o free-float vai passar

8 Cfr. ABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Governago das sociedades comerciais, 22 edigdo, Almedina,
Coimbra, 2010, p. 89 e 90

° Vulgarmente conhecidas como stock-options, mais comuns em paises anglo-saxénicos. Para se
compreender o tema conhega-se José Xavier de Bastos, diz o Autor que estes planos “caracterizam-se por
atribuirem desde logo aos beneficiarios o direito de adquirir um determinado nimero de acles da
sociedade, sendo fixados ab initio os precos por que serdo adquiridas”. Cfr. BASTOS, José Xavier, A
tributacdo, em IRS, dos planos de opgéo, de subscricdo ou de aquisicdo de valores mobiliérios a favor de
trabalhadores dependentes ou de membros de Orgdos sociais, Separata do Boletim de Ciéncias
Econdmicas, Coimbra, 2013, p. 12 e ss. Apesar de ser vista como uma modalidade remuneratéria com
vista a confluéncia de interesses dos administradores e dos socios estd envolta em grande preocupacao,
que alias se traduziu no Regulamento da CMVM n° 7/2001, republicado pelo Regulamento da CMVM n°
11/2003 de 2 de Dezembro de 2003. Sobre isto, vide Report the High Level Group of Company Law
Experts on A Modern Regulatory Framework for Company Law in Europe”, de 4 de Novembro de 2002
[Consilt. 24 Fev. 2014] Disponivel na Internet:
http://europa.eu.int/comm/internal_market/en/company/company/modern/index.htm. Consulte-se também
um texto de exceléncia sobre o tépico: OLIVEIRA, Anténio Fernandes de, Remuneracdo de
administradores e planos de aquisicdo de ac¢des, CadMVM, n.° 19, Dezembro 2004 [Conslt. 24 Fev.
2014] Disponivel na Internet: http://www.cmvm.pt/CMVM/Publicacoes/Cadernos/Pages/caderno19.aspx

19 para melhor compreenséo cito o livro Corporate Finance cujos Autores definem o free-float como “a
proportion of share available to purely financial investors, to buy when the price looks low and sell when
it looks high. Free-float does not include shares that are kept for other reasons, i.e. control, sentimental
attachment or “buy and hold” strategies” QUIRY, Pascal, LE FUR, Yann, SALVI, Antonio,
DALLOCHIO, Maurizio, VERNIMMEN, Pierre, Corporate Finance - Theory and Practise, Jonh Wiley &
Sons, Lda, United Kingdom, 2011 p. 422

1 Regras que foram aprovadas no passado més de agosto e que entram em vigor em 14 de marco de 2014
cfr. NYSE EURONEXT, Index Announcement, n.° 2013-139, ISIN CODE PTING0200002, 29 de agosto
de 2013. [Consult. 09 outubro 2013] Disponivel em
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a ser tido em conta aquando da entrada para este indice, substituindo o critério até agora
adotado do turnover (valor das acdes negociadas em mercado). Estas mudancas podem

constituir indubitavelmente um impulso a alteracdo do paradigma societario portugués.

O intuito principal das remuneracdes variaveis é alinhar os interesses dos
socios com os dos administradores. Contudo, ndo Sdo raros 0S casos em que 0S
executivos, através de mecanismos menos fidedignos, provocam especulacdes ou
manipulagéo de contas para sobrevalorizar os resultados da sociedade a fim de retirarem
proveitos a curto prazo, uma vez que a sua remuneragdo, na parte varidvel, depende dos
resultados da sociedade. De facto, foram varios os casos, principalmente nos EUA, de

faléncia de empresas por este motivo. Tome-se o caso exemplificativo da ENRON™.

Estes sucessivos escandalos financeiros levaram a que as instancias quer
portuguesas quer internacionais regulamentassem esta questdo. Note-se 0 caso norte-
americano da Sarbanes-Oxley Act de 2002, que no seu titulo VIII, conhecido como
“Corporate and Criminal Fraud Accountability” prescreve san¢des penais para logros
nas demonstracdes contabilisticas. Ou ainda da LSA espanhola no seu art. 130.° na

redacdo de 1999, que aperta o controlo sobre as remuneracdes variaveis®.

Também Portugal partilhou desta onda de regulacdo. Paradigma desta
normalizacdo sdo os regulamentos da CMVM, primeiramente com o regulamento n.°
7/2001, que vinha ja exigir maiores deveres de informacdo, e posteriormente com o

regulamento n.° 10/2005 que segue esta linha de reforco de exigéncia de transparéncia

https://europeanequities.nyx.com/sites/europeanequities.nyx.com/files/neia 2013-139 - pt -

psi_20 rule change selection.pdf
12" Cumpre-se a compreensdo linear do caso em questdo. A Enron Corporation era uma empresa norte-
americana com sede no estado do Texas, que tinha como objeto social a distribuicdo de energia e
comunicagdes. Esta empresa surge em 1985 ap6s uma fusdo, e rapidamente atinge resultados
inigualaveis. Contudo, a sua ascenséo foi tdo célere como a sua queda, sendo que no espaco de um ano
(meados do ano de 2000 até final de 2001) a companhia passa de 90 ddlares por acdo para menos de 1
délar. O alerta estava lancado e rapidamente o SEC (EUA Securities and Exchange Commission)
comegou a investigar. Em 2001 a empresa vai efetivamente a faléncia. Este foi um dos escandalos mais
significativos dos EUA, sendo que ficou para sempre conotado com fraudes contabilisticas, levando
mesmo aos bancos dos tribunais muitos dos seus executivos. Parafraseando o Senador dos Estados
Unidos Byron Dorgan, em comentario ao caso,“in the Titanic, the captain went down with the ship. And
Enron looks to me like the captain first gave himself and his friends a bonus, then lowered himself and
the top folks down the lifeboat and then hollered up and said, ‘By the way, everything is going to be just
fine.” Vide também, HAMILTON, Stewart, MICKLETHWAIT, Alicia. Greed and Corporate Failure —
The Lessons from Recent Disasters. Palgrave MacMillian, 2006, p. 205 e ss.
13 A exposicdo vai na linha dos ensinamentos de ABREU, Jorge Manuel Coutinho de, ibid, p. 89
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no seio das sociedades comerciais. Estas imposi¢Oes foram reiteradas nos regulamentos
n.° 1/2007 e n.° 1/2010, que revogou o de 2007*.

Relativamente as remuneracBes varidveis conclui-se que visam semear nos
administradores o pressagio de estar a trabalhar para o seu préprio bem,
independentemente de estarem em simultaneo a corresponder aos anseios dos socios e

da sociedade no alcance do seu fim.

Sera optativo o tipo de modalidade aplicado a cada administrador, exceto no
caso dos ndo executivos cuja obrigatoriedade de remuneracdo fixa (mas néo
necessariamente mais baixa) se imp&e’®, a par do que acontece em 6rgdos de
fiscalizacdo conforme art. 422.%-A, 423.°-D e 440.°, respetivamente conselho fiscal, da

comissdo de auditoria e do CGS, pela independéncia que se Ihes impdem.

Esta exposicdo inicial vai ganhar ainda mais sentido quando se tratar da
natureza da reforma, sendo que parte da doutrina aceita-a como componente de

remuneracdo. Veremos o problema de seguida.

¥ por ser irrelevante o aprofundamento de tais diplomas, remeto mais esclarecimentos para GUEDES,
Maria Inés Morais e Castro Ermida de Sousa, ibid, pags. 14 e 15
1> Neste sentido, atente-se ao 111.2 do Cédigo do Governo das Sociedades da CMVM de 2013.
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CAPITULO Il - Reformas e complementos de pensdes de reforma

1.  Origem e evolucao historica

N&o se poderia comecar a tratar o tema das reformas e complementos de
pensdes sem conhecer a sua génese. Para ser possivel a compreensdo da exposi¢ao que
se segue importa adiantar desde ja uma breve definicdo de reforma. Este conceito
traduz-se na obtencdo de retribuicBes j& num periodo de inatividade profissional
tendente a compensar trabalho prestado no passado, cujo vinculo se quebrou quer por
invalidez quer por velhice. Assim, ndo sdo mais do que prestacdes pecuniarias
periddicas diferidas. No mesmo seguimento, e no meu entendimento, estaremos perante
complementos de pensbes quando a sociedade atribua uma prestacdo que se some a uma
reforma que o trabalhador j4 aufira, paga por uma entidade que ndo a sociedade.®

Posto isto, cumpre entdo conhecer a evolucdo deste direito dos trabalhadores.
Seguindo o entendimento de ANA ALBUQUERQUE a pensdo de reforma surge,
rudimentarmente e sem qualquer regulacdo formal, pela primeira vez nos EUA atribuida
aos soldados que tinham lutado na Guerra da Independéncia e posteriormente aos da
Guerra Civil, conflitos que decorreram entre meados do século XVIII e meados do
século XIX. Salienta a mesma Autora que s6 em 1884 a Baltimore and Ohio Railroad,

grande empregador da época, criou o primeiro plano de pensdes.

Em Portugal o panorama assemelha-se, sendo que até 1886 esta prestacdo era
desconhecida, com excecdo eventualmente do papel das associacdes de socorros mutuos
embora numa vertente muito diferente do que atualmente se concebe por pensdes. Em
1886 surge entdo um decreto que atribuia aos operarios das fabricas estatais o direito de

auferirem pensdes de reforma. Nos anos que se seguiram sucederam-se varias reformas,

16 Note-se que coexistem, atualmente, dois sistemas publicos de reformas, um dirigido aos funcionarios
publicos e outro aos funcionarios do setor privado, refiro-me respetivamente a Caixa Geral de
Aposentacdes, conforme Decreto-Lei n.° 131/2012, de 25 de junho e & Seguranca Social conforme
disposto o art. 51.° da Lei n.° 4/2007 de 16 de janeiro. Assim, o complemento de reforma a cargo da
sociedade acrescerd a prestacOes auferidas através de um destes sistemas publicos, dependendo
obviamente do caso em que o administrador se integre. Atente-se contudo, que durante muito tempo
coexistiam sistemas previdenciais privados, como é o caso da Caixa de Abono de Familia dos
Empregados Bancarios, para o setor econdomico da banca. Atualmente este sistema foi extinto e 0s seus
trabalhadores integrados no sistema publico da seguranca social, veja-se a este respeito o Decreto -Lei n.°
54/2009, de 2 de marco e Decreto-Lei n.° 1-A/2011 de 3 de janeiro

7 ALBUQUERQUE, Ana Inés de Almeida, Remuneracdes dos Administradores de Sociedades
Anonimas, Tese de Mestrado, Universidade de Coimbra, 2010, p. 99
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quer relativamente ao seu ambito pessoal como material. Decisiva foi a Revolugéo de
1974, criando a figura da Seguranga Social nos moldes hoje entendidos, inscrevendo-se

mesmo na Constituicdo da Republica Portuguesa (infra CRP) de 1976.

Apesar desta inscricdo constitucional, apenas em 1982 este regime chegou aos
administradores das sociedades comerciais.*® De salientar que o art. 402.° surge logo
aquando da criacdo do CSC, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 262/86, de 2 de setembro,
mantendo-se inalterado. Todavia, até aos dias de hoje o regime legal das pensfes de
reforma para os demais setores da sociedade densificou-se e ganha cada vez mais

expressao nas politicas publicas e privadas das diferentes estruturas sociais.

2.  Regime:

Apesar do adiantamento conceptual ja dado, cumpre agora conhecer mais
pormenorizadamente o regime e natureza das pensdes de reforma e seus complementos,
sendo que o entendimento que se segue € comum a estes dois tipos de direitos. Assim,
para este numero entenda-se reforma como conceito amplamente consignado, exceto se

0 contrario se dispuser.

Partindo da orientacdo dada por COUTINHO DE ABREU, as reformas e/ou 0s
complementos de reforma séo, recorde-se, “prestacdes pecunidrias a cargo da sociedade

19 acrescente-se, no

[...] como contrapartida do trabalho prestado pelo administrador
passado. Este tipo de retribuicdes vem especificamente consagrado no CSC no seu art.
402.°. Vejamos. Prevé o n.° 1 do artigo citado que “o contrato de sociedade pode
estabelecer um regime de reforma por velhice ou invalidez dos administradores, a cargo

da sociedade.”

Deste preceito legal retiram-se desde logo duas premissas, por um lado, que
este regime ndo é obrigatério, mas, por outro lado, quando a sociedade introduza este

direito na esfera dos administradores® deve vir estabelecido em contrato de sociedade

18 Cfr. RODRIGUES, Pedro G., PEREIRA, Alfredo Marvao, A reforma das pensdes em Portugal: uma
andlise de equilibrio geral dindmico, Fundagdo Luso-Americana para o Desenvolvimento, Lisboa, 2007
p.65 e ss., com especial relevancia para o tema a tratar p. 71

19 ABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Governacéo das Sociedade Comerciais, 22 edicdo, Almedina,
Coimbra, 2010, p. 97.

2 Este regime, entre nés, apenas é aplicavel aos administradores, contudo nas sociedades francesas
cotadas tém-se assistido a uma realidade distinta. De acordo com o relatdrio da Autorité des marchés
financiers parece pratica comum alargar este beneficio a uma mais ampla audiéncia atendendo a
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imperativamente. Esclareca-se que apesar do n.° 2 do artigo 402.° do CSC nada proferir
a este respeito, julgo que se deve aplicar o mesmo entendimento aos complementos de
pensdo, desde logo porque constituem igualmente um encargo para a sociedade. O facto
de estes serem uma obrigacdo (eventualmente) menor ndo inviabiliza a possibilidade de
mobilizacdo do argumento supramencionado, sustentado a defesa de aplicacdo
analdgica do n.°1. Em ambos os casos a inscricdo em contrato social tem adjacente o

fundamento da seguranca juridica e a protecéo dos stakehoders .

Recorde-se que o artigo em causa refere-se, como consignado na letra da lei, ao
regime de reforma a cargo da sociedade, distinguindo-se por isso dos regimes de

reforma publicos.

Na sequéncia do agora exposto, e assumindo que a sociedade institui
efetivamente um regime de reforma no seu estatuto, cumpre questionar se todos 0s
administradores tém obrigatoriamente direito a esta retribuigdo. A partir do momento
em que cumpram 0s requisitos previstos no contrato social em questdo parece que este
direito se gera de forma potestativa. Contudo, temos que atender a algumas

possibilidades.

A respeito das remuneracdes dos administradores no ativo, alguns Autores
assumem o seu caracter facultativo, sendo que os estatutos podem prever a gratuitidade
do cargo®. De facto, parece ser este 0 melhor entendimento. Se nada obsta a que 0s

administradores possam renunciar ao seu vencimento, aparentemente sera uma opcao da

permanéncia da relacdo com a sociedade. Vd. ARDIZZONE, L., La remunerazione dei dirigenti delle
societa quotate francesi: un documento della Autorité des marches finacnciers, Rivista delle Societa, Ano
54°, Nov/Dez 2009, fascicolo 6°, pags. 1485 e 1486.

2! por Stakeholders entende-se “qualquer grupo ou individuo que pode afetar ou é afetado pela realizagéo
dos objetivos da empresa.” Cfr. FREEMAN, R. Edward, Strategic management: A stakeholder approach,
Boston: Pitman, 1984, p.46, reimpresso pela Cambrigde University Press, 2010

22 Alvitrando esta ideia surge, a titulo de exemplo, Coutinho de Abreu e Brito Correia. Cfr. ABREU,
Jorge Manuel Coutinho de, ob. Cit., p. 85 e CORREIA, Luis Brito, Os administradores de sociedades
anonimas, Almedina, Coimbra, 1993. Em sentido oposto surge RODRIGUES, llidio Duarte, A
administracdo das sociedades por quotas e anénimas — Organizacdo e estatuto dos administradores,
Petrony, Lisboa, 1990, p. 136 e 137. Este Autor agora citado usa a comparacdo do artigo referente as
sociedades andnimas com o artigo que regula nesta matéria as sociedades por quotas, respetivamente art.
399.% e 255.° do CSC. O art. 255.° prevé expressamente a possibilidade de em contrato de sociedade se
afastar este direito dos gerentes a remuneragdo. Assim, entende o Autor que quando o legislador se
absteve de o fazer para as sociedades anénimas tinha o intuito de ndo admitir esta hipétese. Entendo, na
sequéncia do meu entendimento sobre a matéria, que se trata tdo s6 de um lapso legislativo. Admito
prima facie a possibilidade de eventual analogia do artigo 255.° primeira parte no caso das sociedades
anénimas.
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sociedade a gratuitidade ou onerosidade do cargo de administrador. Certo sera, porém,
que esta opcdo da sociedade apenas podera ser exercida antes da designacdo do
administrador, sendo que fere de notdrio vicio a inscricdo de uma clausula deste tipo no
contrato social entre o periodo da designacéo e da aceitacdo. Relativamente a reforma,
assente serd também que o administrador possa optar por renunciar a este direito
estipulado pela sociedade, na mesma medida que pode renunciar ao seu vencimento.
Igualmente certo sera a possibilidade da sociedade, como ja vimos, ndo possibilitar um
regime de reforma a seu cargo. Mas podem surgir questdes diferentes. Tome-se 0 caso
de um administrador que - quer tenha sido por sua opgao quer por opcao da sociedade -
ndo auferiu, enquanto trabalhador ativo, qualquer remuneracgdo. Insurge a questdo de
saber se este administrador tem direito a reforma, quesito que nos leva a interrogar

sobre a forma de célculo das mesmas.

Langando mao da CRP diz o seu n.° 4 do art. 63.° que “todo o tempo de
trabalho contribui, nos termos da lei, para o calculo das pens@es de velhice e invalidez,
independentemente do setor de atividade em que tiver sido prestado.” Com a leitura do
preceito agora transposto denota-se que o texto fundamental apenas se refere ao tempo
de trabalho, deixando omisso qualquer esclarecimento “acerca da retribuicao que deve
servir de referéncia ao calculo das pensdes de reforma”?. A par do que acontece na

CRP também o CSC deixa em aberto esta questao.

A discussdo sobre a repercussdo do salario nas reformas afigura-se muito
importante quando se pense nos administradores ndo executivos, uma vez que por nao
auferirem remuneracGes varidveis a regra € que a sua componente remuneratoria fixa

seja elevadissima.

A este respeito surgem os AA. LUIS FERNANDES e JOAO LABAREDA.
Estes Autores aceitam que a sociedade possa celebrar com o administrador um
“contrato especial de atribuicdo do direito & reforma”?*. Tal como o0s autores ndo vejo
razdo para se refutar esta possibilidade, o que ndo exclui a necessidade imperativa do

contrato social ter uma (prévia) clausula a permitir o regime de reforma. De facto, a

2 Cfr. Ac. STJ 11-05-2005 (Sousa Peixoto). [Consult.17 de outubro 2013] Disponivel em
http://www.dgsi.pt/jstj.nsf/0/661d12bcbbdfabca80257037002804a5?0OpenDocument

? Cfr. FERNANDES, L. A. Carvalho, LABAREDA, Jo#o, Do regime juridico do direito & reforma dos
administradores a cargo das sociedades anénimas, RDS, 2010, p. 548
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sociedade e o administrador podem negociar individualmente o direito & pensdo, mas
ndo sera nunca valido um contrato que exceda os beneficios atribuidos estatutariamente
ao nivel desta matéria. O contrario é, porém, admissivel, ou seja, acordar regime mais

desfavoravel para o administrador do que o inscrito nos estatutos.

Esta omissdo parece ter o proposito de deixar a matéria para regulacdo
societaria, uma vez que, como se afere pela supletividade da matéria, € um campo com

grande liberdade de atuacéo.

Em jeito de nota conclusiva, atente-se que o regime de reforma consubstancia-
se num direito de “condi¢do suspensiva”, isto ¢, apenas quando o administrador cesse
funcBes por velhice ou invalidez é que este direito se gera, sendo até ai uma mera

expectativa juridica.

Cognito o n.° 1 prossiga-se para o conhecimento do n.° 2 do art. 402.° CSC que
trata dos complementos de pensdes de reforma. Contudo, porque este nimero legal ira
ser tratado posteriormente em topico independente, remeto mais esclarecimentos para o

ponto 4 deste capitulo.

Continuando o trajeto do artigo 402.° conheca-se 0 seu n.° 3. Este preceito trata
da (Gnica) causa de cessacdo deste direito legalmente consagrada. De facto, se a
sociedade se extinguir da-se consequentemente a cessacdo do direito a reforma, com a
ressalva de esta ter previamente estabelecido contratos de seguro no interesse dos
beneficiarios™ %°. Esta solugdo parece clara®’, facilmente sustentada com o facto de nas

% ANTONIO PEREIRA DE ALMEIDA advoga que caso ndo tenha celebrado estes contratos de seguro a
sociedade deve acautelar-se estabelecendo “provisdes especiais” para este efeito. Cfr. ALMEIDA,
Antonio Pereira, Sociedades Comerciais, 6 edi¢cdo, Coimbra Editora, Coimbra, 2011, p. 268

%% Note-se, por outro lado que, tendo a sociedade contratualizado outros mecanismos para o0 pagamento
destes encargos, como seja, fundos de pensdes, planos poupanca reforma ou seguros de renda, a extingdo
destes ndo faz extinguir o dever de pagamento de reforma aos administradores. Para melhor compreensédo
conhega-se 0 Ac. do Tribunal da Relacéo de Lisboa de 8-06-2011 (José Feteira) que respeita a um fundo
de pensdo e ao complemento de reforma devido ao ex-administrador. [Conslt. 27-11-2013] Disponivel na
Internet:
http://www.dgsi.pt/jtrl.nsf/33182fc732316039802565fa00497eec/488ba2b8a342dfe6802578c600510ch1?
OpenDocument&Highlight=0,complementos,de,pens%C3%A30

27 Apesar da alinea a) do art. 112.° do CSC consagrar a extingdo das sociedades incorporadas ou
sociedades fundidas no caso de fusdo de sociedades, prevé igualmente a mesma disposicéo legal que os
direitos se transmitem para a nova sociedade. Assim, no caso de fusdo, se o direito a reforma ja estiver
constituido ele sobrevive. Sobre isto vide FERNANDES, L. A. Carvalho, LABAREDA, Jodo, Do regime
juridico do direito a reforma dos administradores a cargo das sociedades anénimas, RDS, 2010, pags. 553
e seguinte.
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sociedades andnimas, tipo societario a tratar, os sdcios terem responsabilidade limitada
ao valor das suas entradas conforme dispéem o n.° 1 do art. 271.° CSC.

Deste preceito legal se retira igualmente o intuito personae que a lei pretendeu
conferir ao regime de reforma uma vez que este direito cessa com a morte do
destinatario, diferentemente do que acontece noutros paises como Franca ou Gra-
Bretanha?®. Este raciocinio colhe-se desde logo da compreenséo do n.° 1 do art. 2025.°
do Cadigo Civil (infra Cciv), sendo que o ser caracter pessoal advém prima facie “em
razdo da sua natureza”. Contudo, entendo que em nada o legislador pecava em integrar
expressamente esta possibilidade no texto da lei. Proponho assim uma pequena
alteracdo ao n.° 3 do art. 402.° do CSC, deve ler-se: O direito dos administradores a
pensbes de reforma ou complementares cessa no momento em que a sociedade se
extinguir ou por morte do beneficiario, podendo no primeiro caso esta realizar a sua

custa contratos de seguro contra este risco, no interesse do titular do direito.

O legislador optou por apenas acolher uma forma expressa de cessacdo deste
direito, mas questiona-se se este caracter duradouro estd em consonancia com a
onerosidade que este regime acarreta para a sociedade. O problema vai ser analisado
posteriormente no Capitulo I11.

As questdes, porém, sucedem-se. Como supra mencionado quando
conhecemos o n.°1 do art. 402.°, a possibilidade de haver um regime de reforma deve
estar desde logo previsto no contrato de sociedade. Todavia a mesma disposicédo legal
no seu ponto n.° 4 refere-se a existéncia de um regulamento de execucao. Questiona-se
entdo se o contrato de sociedade deve limitar-se a autorizar a existéncia deste regime,
deixando a densificacdo para o regulamento de execucdo, ou deve ele mesmo regular o

regime em toda a sua extens&o?. A doutrina diverge.

%8 Sobre 0 assunto vide FERREIRA, Ania, FERNANDES, Teresa, Estudo sobre a atribuicéo de pensoes e
complementos de reforma aos administradores das sociedades andnimas, in Direito das Sociedades em
Revista, Ano 5, Vol. 9, Almedina, Coimbra, 2013, p. 219 e nota de rodapé n.° 8. Defendendo igualmente
o caracter personalistico do regime de reforma surge FERNANDES, L. A. Carvalho, LABAREDA, Joéo,
Do regime juridico do direito a reforma dos administradores a cargo das sociedades anénimas, RDS,
2010, pags. 548,549 e 555.

 Tal como advoguei anteriormente, entendo que o regime de reforma em sentido estrito deve aplicar-se
inteiramente ao caso dos complementos de reforma pelo que esclareco que toda a exposi¢do que se segue
refere-se a ambos 0s casos sem precedentes.
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Num polo surgem os Autores e corrente jurisprudencial que defendem que o
contrato social deve desde logo definir o regime da reforma. Pegando nas palavras de
PAULO OLAVO CUNHA30, arauto desta corrente, o n.° 1 do art. 402.° “reveste
natureza facultativa, indubitavelmente refletida na utilizagdo do verbo “poder” — no que
se refere & adogdo de reformas a cargo da sociedade -, mas € injuntiva, no que respeita a
necessidade de os estatutos terem de consagrar o regime da reforma; e ndo apenas a
mencdo a eventualidade da sua criagao”. Neste sentido segue igualmente CARVALHO
FERNANDES e JOAO LABAREDA™.

Também alguma jurisprudéncia vai no sentido agora explanado, tome-se o caso
do Ac. do STJ de 10 de maio de 2000. Resumidamente, em questdo estava uma clausula
do pacto social de uma sociedade anénima que previa que a Assembleia Geral pudesse
em qualquer altura conceder direito de reforma aos elementos do conselho de
administracdo, bem como o seu regime. O tribunal ad quem vem refutar esta
possibilidade. Invocando o caracter excecional do art. 402.°, diz o STJ que a norma
“estabelece uma faculdade”, que “esta faculdade tem que ser exercida no contrato de
sociedade” e ainda que “se for exercida, do contrato de sociedade deve constar o regime
de reforma”. Decide ainda o mesmo acorddo que a Assembleia Geral compete apenas
aprovar o regulamento de execu¢do contudo “o contrato comportard necessariamente

. . 2
[...] as bases gerais do reg1me”3 :

Por outro lado, surge a distinta corrente representada por COUTINHO DE
ABREU. Este Autor entende que o estabelecimento da reforma ndo pode ser aceite por
mera deliberacdo dos sOcios e por isso se exige a sua inscricdo em contrato de
sociedade, mas que se esgota ai, cabendo a restante regulamentacao ao regulamento de
execucdo. Diz ainda o mesmo Autor, que assim se garante a seguranca juridica e a
igualdade dos administradores perante a disciplina das pensdes. Neste sentido tome-se
também o Ac. STJ de 29 de novembro 2005.

%0 CUNHA, Paulo Olavo, ibid, p. 762 e ss.

L FERNANDES, L. A. Carvalho, LABAREDA, Jodo, ibid, p. 541 e ss.

32 Acérdao do STJ de 10 de maio de 2000 (Francisco Lourenco), CJ/AcSTJ, ano VIII, t. 11, 2000, p. 52 e
ss.

%% Cfr. ABREU, Jorge Manuel Coutinho, ibid, pags. 98 e 99
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Pessoalmente, partilho da opinido da primeira corrente de Autores.
Compreendendo que o regime de reforma enquadra a rubrica dos custos da sociedade,
facil é de ver que a regulacdo extensiva desta questdo é de suma importancia para o
alinhamento dos interesses dos sécios e essencial para a subsisténcia da empresa.
Assim, 0 seu estabelecimento em contrato de sociedade traduz-se num duplo controlo
pelos acionistas. Num primeiro momento no estabelecimento do regime em contrato
social e num segundo momento aquando da aprovacdo do regulamento de execucao,
exigéncia que advém alias do préprio n.° 4 do art. 402.° CSC. Note-se porém que este
segundo argumento cessa no caso de estarmos perante uma sociedade com modelo
germanico, sendo que aqui, por remissdo do n.° 3 do art. 433.° a competéncia para a
aprovacao do regulamento de execucdo cabe ao CGS, exceto se o contrato de sociedade
exigir a intervencdo da Assembleia Geral. A aplicacdo deste regime no modelo
germanico afigura-se estranho comparativamente as demais estruturas organizativas das
sociedades anénimas, contudo serve para reforcar a aceitacdo da primeira corrente de
Autores. Estranho seria que uma matéria tao relevante para a vida societaria pudesse

passar (quase) totalmente ao lado do escrutinio da coletividade.

N&o partilho do argumento que advoga que o regulamento atenta contra os
socios atuais por falta de possibilidade de controlo do mesmo, pois como ja referido, os
acionistas tém que o aprovar. Subscrevo antes que esta inscricdo no préprio contrato
social favorece potenciais futuros acionista e demais stakeholders, que conhecem assim

a posicdo da sociedade relativamente a esta matéria.

O regulamento de execucdo ndo € contudo inutil. Se ao contrato de sociedade
cabe estabelecer o regime da reforma ao regulamento de execucdo cabe regular a sua

execucao.

Ainda relativamente a coordenacdo dos pontos 1 e 4 do artigo 402.° CSC, faco

agora uma necessaria remissdo para o Ac. do STJ de 01-03-2007 [Jodo Camilo]*. Este

% Apesar da tese defendida a pratica mostra que muitas empresas apenas inscrevem a permissio no
contrato de sociedade. Tomem-se os casos usados por ANIA FERREIRA e TERESA FERNANDES, sio
eles o caso do Banco Espirito Santo (BES), Jer6nimo Martins ou SEMAPA. Cfr. FERREIRA, Ania,
FERNANDES, Teresa, ibid, p. 240 e ss. Neste caso, aceitando a nossa Otica, estas empresas estdo a
violar, com as disposicdes estatutarias meramente permissivas, uma norma imperativa, 0 que conduz a
invalidade das disposi¢des contratuais, com base na alinea d), n.° 1 do art. 56.° do CSC.

% [Conslt. 22 out. 2013] Disponivel em http://www.stj.pt/jurisprudencia/basedados
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acordao trata de uma questdo diferente da supra tratada. O artigo 402.° CSC apenas
refere como intervenientes da estipulacdo do regime da reforma a Assembleia Geral
(n.°1) ou Conselho de Administracdo ou CGS, aquando do regulamento de execucao
(n.°4). Todavia 0 acorddo em causa levanta agora a questdo da possibilidade de uma
“comissdo de vencimentos” fixar, no caso em questdo, os complementos de reforma. O
acordao decide no sentido positivo, dizendo que uma vez prevista a sua admissibilidade
no contrato de sociedade € executavel por forca do n.° 1 do art. 399.° CSC. Como ja
vimos previamente, este artigo permite que uma comissao de acionistas, nomeada pela
Assembleia Geral, possa fixar as remuneracGes dos administradores. Assim, a
jurisprudéncia do STJ entende que o artigo se refere também as reformas e

complementos de reforma.

Para que seja possivel aceitar esta decisao jurisprudencial é necessario aceitar
que a assembleia de sécios delibera mais do que a mera admissibilidade deste regime,
sendo que a comissdo de acionistas s6 pode funcionar dentro das matérias reguladas
pela propria coletividade. Entendo assim ser possivel a fixacdo das reformas e
complementos de reformas por uma comissao de acionistas sobre matérias previamente
reguladas em contrato social. Reiterando, ao regulamento previsto no n.° 4 do artigo

402.° cabe a regulacdo da sua execucao.

Concluo o ponto propondo uma reformulacdo do n.° 1 do artigo 402.°, onde se
deveria passar a ler: “ A sociedade pode permitir pensdes de reforma por velhice ou
invalidez, a cargo da sociedade, sendo que o seu regime deve vir integralmente previsto
e regulado em contrato de sociedade”. De notar que, se ainda assim persistirem lacunas
quanto a esta matéria, deverdo ser supridas por deliberacdo dos socios, ou deliberacdes

do CGS no caso consagrado pelo n.° 3 do 433.° CSC.

Até agora discutiu-se a coordenacdo entre a inscricdo do regime de reforma em
contrato de sociedade e em regulamento de execucdo, e fez-se porque a propria lei
portuguesa exige que sejam estes os tramites a cumprir. Contudo nem sempre esta
realidade prospera nos demais ordenamentos juridicos, tome-se o caso alemdo. Na

Alemanha ndo ha um artigo que trate especificamente do caso das reformas sendo que a
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questdo é resolvida, por remissdo, pelo artigo § 87 da AktG in fine*. Importa para o
caso atentar ao seu n.° 2. Diz este artigo que as pensdes s6 podem ser reduzidas nos trés
primeiros anos apos a saida do administrador da sociedade, sendo que essa reducdo é
feita em contrato de trabalho®’. Se a reducdo é feita em contrato de trabalho parece
decorrer que todo o regime referente as reformas deve vir igualmente estipulado no
Anstellungsvertrag, acordo celebrado entre a sociedade e o administrador. Falha
também, ao contrario do que acontece no nosso pais, 0 requisito da abstracdo e
generalidade, sendo que este regime € estabelecido individualmente para cada
administrador®. Nada obsta portanto que na préatica um administrador possa ter um

regime mais favoravel que o outro.

Né&o descorando a existéncia de algumas lacunas legais, no que concerne a este
topico parece que o ordenamento juridico portugués constitui-se, em geral, mais
vantajoso do que o ordenamento alemdo. Examinemos. Como tem vindo a ser
defendido ao longo do trabalho a desenvolver, a matéria das reformas influencia a vida
e salde da sociedade andénima, de tal forma que a falta de discernimento na sua
regulamentacdo pode mesmo atentar contra a subsisténcia da mesma. Se assim é, facil é
de entender que se devem ter cautelas redobradas. Entendo assim que a inscri¢do deste
encargo em contrato social € ndo sé uma garantia mas também uma publicidade, uma
vez que os interessados ndo sdo apenas 0s atuais socios mas também os demais
stakeholders. E para este Gltimo grupo que a difusdo desse regime se mostra de grande
importancia, pense-se no caso de futuros acionistas ou credores (inclusive
trabalhadores). Mais, a op¢do de inscricdo deste regime em contrato de trabalho pode
ser aceite de forma cumulativa ao contrato de sociedade, nunca de forma exclusiva. Por
outro lado, a opcdo alemé de regular esta questdo individualmente atenta mesmo contra
0 principio da igualdade, uma vez que nas mesmas condicdes 0s administradores devem

ter direitos iguais. Por ultimo ndo parece favoravel deixar de todo de fora o conselho de

% Prevé o artigo agora mencionado “Satz 1 gilt sinngemaB fiir Ruhegehalt, Hinterbliebenenbeziige und
Leistungen verwandter Art.”

37 Alguns autores refutam a existéncia, na relagio de administragdo, de um contrato de trabalho por falhar
0 requisito da subordinacéo juridica. Cfr. CORREIA, Luis Brito, A admissibilidade de remuneragdo
variavel de um gerente de sociedade por quotas, DRS, Ano | (outubro 2009), Vol. 2, Almedina, Coimbra,
p. 12

*® Neste sentido, CORREIA, A. Ferrer/ CAEIRO, Anténio, Modificacdes do objeto social e sua
especificacdo nos estatutos; aumento do capital a deliberar pelo conselho de administragdo; previdéncia
dos administradores (Ac. RP. De 23/1/79), RDE, 1980/1981, p. 294
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administracdo do processo. Conclui-se, assim, que as desvantagens da opcéo alema se

somam.

3. Natureza
Conhecido o regime regulador em matéria de reformas segue-se a compreensao
da sua natureza®. Neste ponto colocam-se algumas questdes que devem ser

respondidas. VVejamo-las consequencialmente.

Em primeira ordem, surge o dilema de saber se as reformas sdo atos de
interesse da sociedade ou uma liberalidade. A maioria da doutrina refuta a ideia da
reforma ser uma doacdo, seguindo entdo a primeira opgéo. Tome-se como paradigma 0s
AA. FERRER CORREIA e ANTONIO CAEIRO™. Estes AA. em comentéario a um
acérddo sobre a atribuicdo de pensdes de reforma afirmam que este direito ndo poderia
nunca ser uma liberalidade, desde logo porque ndo preenche os requisitos dispostos no
art. 941.° do Cciv. Este artigo agora chamado a colacdo trata das doagdes
remuneratdrias e exige que sejam munificéncias “que ndo tenham a natureza de divida
exigivel”. No caso das reformas (amplamente consignadas) ndao ha de facto qualquer
intencdo de generosidade™ mas constitui antes “uma vantagem pecuniaria [...],

9942

vantagem que se tem como justificada pelos servigos prestados a empresa™*, exigivel.

No mesmo sentido surge ILIDIO DUARTE RODRIGUES, afirmando que a
reforma “ndo remunera cada prestagdo fracionada no tempo (més, ano) da sua atividade
de gestdo, mas correspondem a prestacdo global dela por todo o periodo de duracdo das
respetivas relagdes contratuais™®. N&o parece ser possivel outro entendimento, sendo a
atribuicdo de reformas uma forma de incentivar os administradores a permaneceram na
sociedade. Sera ainda um fator decisivo para a escolha do local de trabalho. Este
argumento solidifica-se no caso dos complementos de reforma uma vez que por ja
auferirem outra pensdo, a atribuicdo ou ndo deste suplemento pode (e é) decisivo

aquando a escolha da empresa a administrar. Parafraseando CARLOS SILVA

% Esclarecendo, a compreensdo que se segue estende-se na mesma medida as reformas e complementos
de penséo.

““CORREIA, A. Ferrer/ CAEIRO, Antonio, ibid, p. 295 e ss.

*! Conforme o entendimento dos AA. a seguir falha 0 animus donandi.

*2 Ibid, p. 295

* RODRIGUES, llidio Duarte, ibid, pags. 169 e 170
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“podemos entdo falar de um efeito de retencdo, captacdo e motivagdo dos

administradores™*.

Apesar de n3o ignorar juizos em sentido oposto®, a questdo é hoje pacifica,
ilustrada por varias decisdes jurisprudenciais*® neste sentido. Conclui-se assim que a

reforma n&o constitui uma doac&o aos administradores®.

Cumpre conhecer-se agora uma segunda questdo. Dissemos no topico em
discussdo imediatamente anterior que as reformas favoreciam os interesses da propria
sociedade, repercutindo as relagdes contratuais desta com o administrador. E necessario
entdo questionar se este direito se consubstancia numa componente da remuneracao ou
é, antes, autdnomo. A doutrina e a jurisprudéncia dividem-se, questionando se o facto
de uma retribuir trabalho presente e a outra trabalho passado é suficiente para admitir a

sua autonomia.

Antes de conhecermos 0 nosso ordenamento juridico importa deixar umas
breves notas do que sucede nos demais paises. No caso alemdo, pelo facto de as
reformas se atribuir o0 mesmo regime regulador do que as remuneracGes dos
administradores no ativo, parece deixar antever que a op¢do sera a de incluir aquelas no
leque destas. Ou seja, refuta-se a autonomia. O mesmo se deduz do ordenamento
francés. A lei deste pais consagra que apenas sdo permitidas as modalidades de
remuneracdo previstas no Code de Commerce®®, contudo os seus tribunais decidiram
que a reforma ndo se enquadra nestas proibi¢bes sendo, por consequéncia, permitida.

Daqui se denota que também a Franca engloba o regime de reformas no ambito das

* SILVA, Carlos Daniel Pereira da, Remuneracdo dos Administradores Executivos das Sociedade
Anodnimas (componentes e divulgacao), Tese de Mestrado, Coimbra, 2010, p. 102

*® Vide Ac. STJ de 10 de maio de 2000 (Francisco Lourenco), CJ/AcSTJ, ano VIII, t. 11, 2000, p. 54. A
opinido baseia-se no facto de “a concessdo de reforma [...] se traduzir numa atribuicdo sem
contrapartida”.

* Cfr. Ac. Relacéo de Lisboa 20 de janeiro de 2005 (Tibério Silva) e Ac. Relagdo do Porto de 12 de julho
de 1984

*" No mesmo sentido vai a jurisprudéncia francesa. A Cour de Cassation no Ac. 3 de margo de 1987
defende que a reforma ndo é uma liberalidade e enuncia trés critérios que devem ser usados aquando da
sua estipulag&o: contrapartida, a proporgdo e a moderagdo. Cfr. FERREIA, Ania, FERNANDES, Teresa,
ibid, pags. 221 e ss.

*®\vd. Code Commerce, art. L 225-44
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remuneracGes. Tal entendimento estende-se igualmente a Comissdo Europeia que

também parece integrar as pensdes de reforma nesta categoria®.

No caso portugués a base legal ndo da uma resposta definitiva ao problema,
pelo que sera necessario conhecer as varias hipoteses, conjeturas essas que se somam
pela mdo dos doutos Autores. A este respeito ILIDIO DUARTE RODRIGUES aceita
tout court que a reforma tem natureza retributiva®. Por sua vez, COUTINHO DE
ABREU dulvida que se possa aceitar sem mais 0 caracter retributivo das reformas.
Cautelosamente o Autor aceita antes que estas sdo conexas das remuneragdes, uma vez
que surgem como ‘“‘contrapartida do trabalho prestado pelo administrador”™".
SOVERAL MARTINS, embora contestando igualmente a ideia de autonomia, tem
entendimento diverso. Diz o Autor que a reforma paga pela sociedade ndo € mais do
que “remuneracio [...] diferida”?, aceitando que o artigo 402.° é uma norma especial

nesta matéria.

Em sentido oposto surgem as AA. ANIA FERREIRA e TERESA
FERNANDES®® que defendem que se as reformas sdo complementos remuneratorios
entdo o seu regime poderia ser atribuido aos administradores por mera deliberagdo
societéria, obedecendo ao n.° 1 do art. 399.° do CSC.

Atendendo a jurisprudéncia nacional pode-se encontrar exemplos das duas
correntes. Aceitando que a reforma é um componente da remuneracao tome-se 0 caso
exemplificativo do Ac. do STJ de 01/03/2007 [Jodo Camilo]®*, por outro lado,
defendendo a autonomia parece ir 0 Ac. do STJ de 10/05/2000.

* Cfr. Recomendagéo da Comisséo, de 14 de dezembro de 2004. [Consult. 15 Nov 2013] Disponivel na
Internet:http://eur-

lex.europa.eu/smartapi/cgi/sga_doc?smartapi!celexapi!prod! CELEXnumdoc&Ilg=PT&numdoc=304H091
3&model=quichett

%0 Cfr. RODRIGUES, llidio Duarte, ibid, pags. 169 e 170

1 ABREU, Jorge Manuel Coutinho, ibid, pags. 96 e 97. O Autor cita, para fundamentar a sua opinido, a
Recomendacédo da Comissdo anteriormente ja referida.

2 MARTINS, Alexandre Soveral, A remuneracio e a reforma dos administradores, in Conferéncia do
Centro de Estudos Judiciarios, Auditdrio do Instituto Nacional da Propriedade Industrial, Lisboa, 17 de
maio de 2013. Texto ndo publicado, disponibilizado pelo Autor.

53 Cfr. FERREIRA, Ania, FERNANDES, Teresa, ibid., pags. 220 e ss.

* Ac. do STJ de 01/03/2007 [Jodo Camilo] [Consult. 21 Nov 2013] Disponivel na Internet:
http://www.stj.pt/?idm=546
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Recuperando também a discussdo de saber se as reformas constituem doagdes
ou atos de interesse, e relembrando que assenti na refuta clara deste direito como
liberalidades, dificilmente poderia arranjar argumentos que sustentassem a autonomia
total das reformas face as remuneracGes. Compreendo que estdo estreitamente ligadas,
aceitando uma correlacdo necessaria entre elas. Para compreender isto basta
compreender que o direito a reforma so6 se gera se em algum momento aquele sujeito foi
trabalhador da sociedade em questdo. Mais do que ligadas, a reforma tem na
remuneracdo (enquanto prestacdo do trabalho do administrador no ativo) a sua
“genetriz” sem a qual seria impossivel conceber-se. O direito a pensdo ndo deixa de ser
conexo a retribuigdo enquanto contrapartida do trabalho prestado, e ndo deixa de ser
difuso por se distanciar no tempo. Nomenclaturas a parte, a tese da autonomia é
insindicavel. Note-se porém que aceitar que as reformas se ligam as remuneracdes nao
quer dizer que se aceite como componentes remuneratorias, como € o caso dos golden
parachutes ou dos golden hello, o que desconstréi o argumento dado pelas AA. ANIA
FERREIRA e TERESA FERNANDES supra referido.

4. O caso especifico dos complementos de pensdes de reforma

Os complementos de pensbes de reforma assumem em algumas situagdes
pontos de distanciamento relativamente as reformas estritamente consignadas. Contudo,
muitos sdo também os seus pontos de contacto. Relembre-se que aquando do
conhecimento do regime do artigo 402° do CSC, com excec¢éo do seu n.° 2, bem como
do estudo da natureza das reformas, estendi toda a compreensdo a este caso em
concreto. Remeto assim o reavivamento do entendimento seguido para 0s niumeros 2 e 3
do capitulo 11 do presente trabalho, respetivamente. Posto isto ganha sentido conhecer

os sinais divergentes. E 0 que se seguira.

Aquando do estudo do artigo 402.° remeteu-se a compreensdo do seu n.°
2 para momento posterior. Chegou agora 0 momento de tal analise. Diz este artigo que
“¢ permitido a sociedade atribuir aos administradores complementos de pensdes de
reforma, contanto que ndo seja excedida a remuneracdo em cada momento percebida

por um administrador efetivo ou, havendo remuneracdes diferentes, a maior delas.”

A intelecdo deste artigo deve ser feita de forma bipartida, consubstanciando

dois grupos de problemas distintos. Uma primeira questdo prende-se com a discussao
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doutrinal e comparativa a volta da sua natureza, o outro dilema liga-se ao teto

quantitativo imposto aos complementos de pensdes. Vejamos 0 primeiro.

Apesar das teses advogadas no ponto anterior do presente capitulo
relativamente a natureza das reformas e complementos de pensdes se manterem atuais,

alguns Autores guestionam (mais) a substancia dos ultimos.

PAULO OLAVO CUNHA®, embora conclua pela resposta negativa, questiona
se 0 complemento de pensdo é um direito que acresce ao regime de reforma atribuido
pela sociedade ou se por outro lado se excluem. De facto, a leitura do n.° 2 conjugada
com o n.° 1 do art. 402.° € pouco elucidativa. O Autor conclui que o complemento de
pensdo nao se soma a reforma atribuida pela sociedade, mas soma-se as reformas
atribuidas por outras entidades, como seja a seguranca social. Parafraseando o Autor
citado “o numero 2 do artigo 402° constitui uma mera especificacdo do disposto no

nGmero 1 e ndo um preceito complementar”®.

E necessario igualmente conhecer a tese contraria. Esta solugdo é defensavel se
a sociedade quiser estipular dois regimes previdenciarios com base em critérios distintos
e consequentemente aplicaveis a pessoas distintas. Tome-se 0 caso de a sociedade
prever que o complemento de pensdo, que acresce a reforma atribuida pela sociedade,
apenas se gera para os administradores com mais que X anos de servigo. Esta hipotese
sO pode ser, porém, aceite se 0s critérios gerais cumprirem as exigéncias de
generalidade. Refuta-se que este regime possa ser usado para beneficiar individualmente
algum ou alguns administradores, sob pena de atentar contra o principio da igualdade
constitucionalmente previsto. Entendo contudo que esta manobra remunerat6ria pode
ser inscrita no contrato de sociedade, pautando a opcao a tratar por uma deseconomia
material. Recorde-se ainda que o n.° 2 in fine do art. 402.° impde um limite aos
complementos de pensao. Assim, se este visaria beneficiar alguns administradores vai
defrontar-se com este teto - limite que ndo existe (pelo menos expressamente)

relativamente a reforma.

Por atender que a politica remuneratoria se pode inscrever desde logo no

préprio regime de reforma, tendo a aceitar que os regimes se excluem e que o

> CUNHA, Paulo Olavo, ibid, p. 764
* CUNHA, Paulo Olavo, ibid, p. 764
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complemento de pensdo acresce antes ao sistema publico de pensBes. Contudo, a
questdo nao ¢é clara pela 6tica do legislador.

Conhega-se agora uma segunda questdo, trazida & discussdo por ANA
ALBUQUERQUE®'. Esta Autora integra os complementos as pensdes de reforma no
ambito dos paraquedas dourados, arguindo que um e outro se geram com a necessaria

cessacao de fungdes e que sao ambos previamente estabelecidos em contrato.

Antes de avancar parece de suma importancia, para a compreensdo dos
argumentos que se seguem, conhecer brevemente a figura dos golden parachutes. Os
“paraquedas dourados” sdo acordos estabelecidos entre a empresa e 0s seus executivos,
que estabelecem determinados beneficios para os administradores no caso de estes
cessarem as suas funcdes antecipadamente e sem justa causa. Esta figura é decisiva para
os administradores aquando da escolha do seu local de trabalho, uma vez que, caso seja
admitida e conste no estatuto, garantem ao executivo a compensacdo em caso de
despedimento precoce quando ndo seja imputavel qualquer causa de demissdo ao
trabalhador. Esta componente remuneratéria aparece em grande forca sobretudo a partir
da década de 80. A este respeito afirmam os AA. LUCIAN BEBCHUK, ALMA
COHEN e ALLEN FERRELL que os “golden parachutes [...] are the most common,
with each present in a majority of companies. The incidence of golden parachutes has
been increasing steadily, starting at 53% as of 1990 and reaching approximately 70% in
200278, De facto, os golden parachutes prosperavam e atingiam valores
elevadissimos®® montantes que geravam cada vez mais reprovacéo no seio da opinido
publica. Foi esta inquietacdo que levou o legislador portugués a intervir nesta matéria.
Atualmente estes encontram-se limitados quantitativamente pelo n.° 5 do artigo 403.° do

CSC. Diz o0 mesmo artigo que os administradores destituidos sem justa causa devem

> Para a explicagdo da opinido da Autora seguiremos de perto ALBUQUERQUE, Ana Inés de Almeida,
ibid, p. 85

%8 BEDCHUK, Lucian, COHEN, Alma, FERREL, Allen, WHAT MATTERS IN CORPORATE
GOVERNANCE?, Discussion Paper No. 491, Harvard Law School, Cambrigde, 2004, p. 14. [Consult. 29
Nov.2013] Disponivel na Internet: http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=593423

% llustrativamente tome-se o caso de MICHAEL OVITZ, nos EUA, relativo & The Walt Disney
Company. Quando este foi designado Presidente da citada empresa, em 1995, o seu contrato estabelecia
que em caso de despedimento depois de um ano do exercicio de funcgdes ele teria direito a cerca de 130
milhdes de ddlares. Ele foi de facto despedido, gerando este direito. O caso foi muito mediatizado porque
alguns acionistas propuseram uma acéo, alegando que a contratagdo de OVITZ tinha sido uma deciséo
imprudente da parte dos diretores da empresa e exigiam a restituicdo do montante pago a este executivo.
O Delaward Suprem Court deu razdo a Walt Disney huma decisdo datada de 2006.
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receber uma compensagdo “sem que a indemnizagdo possa exceder o montante das
remuneragdes que presumivelmente receberia até ao final do periodo para que foi
eleito” (negrito nosso)®®. Resumindo, estes acordos estdo entre nés muito mais

limitados, embora continuem a existir®:,

Cumpre retomar agora a questdo de saber se os complementos de
reforma se integram ou ndo nesta categoria. Fagca-se um exercicio comparativo. A
Autora que nos serve neste ponto de referéncia advoga que os complementos de reforma
se integram na categoria dos paraquedas dourados desde logo porque ambos tém como
génese a cessacdo de funcdes. De facto, o direito ao complemento de pensdo gera-se
aquando da saida da sociedade. Contudo, o direito a reforma forma-se no mesmo
momento e nunca em nenhum momento se questionou que este pudesse constituir uma
forma de regalia. Além de considerar que os paraquedas dourados sdo meros
mecanismos estratégicos da sociedade, entendo que sO existe cessacdo de funcbes
(nestes termos obviamente) porque existem estes mecanismos de compensacdo, isto &,
apenas existe despedimento dos administradores porque existe uma clausula prévia a
permiti-lo, regula-lo e, sobretudo, a quantifica-lo. Pelo contrério, no caso dos
complementos de reforma este encadeamento inverte-se, estes surgem como
consequéncia (e nao origem) da cessacdo de funcgdes, extin¢do essa que se deve a uma
causa alheia quer ao administrador quer a propria sociedade — idade ou invalidez.
Conclui-se assim que o marco temporal que finda a relacdo do administrador com a

sociedade assume num e noutro caso um papel completamente dispar.

Dificil é também aceitar a semelhanca entre os golden parachutes e os
complementos de pensdo quanto a sua funcdo. Vejamos. Uma das grandes criticas
atribuidas pela doutrina aquela componente de remuneracdo é que ndo se baseia no
desempenho dos administradores. Pela exposi¢do supra citada é inteligivel que um

administrador possa ser dispensado mesmo que o seu trabalho esteja a ser excecional,

% Também no sentido de limitar estes contratos surge a Recomendagdo 2009/385/CE, que estipula como
teto compensatdrio o montante correspondente a dois anos de remuneracdo fixa. Esta matéria ndo foi
indiferente a CMVM, no caso especifico das sociedades emitentes de agdes admitidas a negociacdo, que
também a tratou recentemente no seu Regulamento n.° 4/2013 (cfr. Anexo I- Modelo de Relatério do
Governo da Sociedade no capitulo V, pontos 83 e 84) e no CGS de 2013 no ponto 111.8, onde prevé a
exclusdo do direito a compensagdo quando a destituicdo seja imputada ao administrador.

61 Nomeadamente nos EUA. Ver a este respeito JOSHI, Pradnya, Golden Parachutes Are Still Very Much
in Style, The New York Times, 2013 [Conslt. 29.Nov.2013] Disponivel na Internet:
http://www.nytimes.com/2013/06/30/business/golden-parachutes-are-still-very-much-in-style.html?_r=0
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pense-se no caso de mudanca do controlo da sociedade. Todavia este tipo de
componentes servem (arrisco a dizer na maioria dos casos) para afastar executivos em
caso de mau desempenho, o que levou a serem apelidados de “rewards for failure”. Face
ao descrito, ndo parece exequivel compara-los aos complementos de pensdes. Estes sdo
remunera¢bes que visam compensar/retribuir o (bom) trabalho desenvolvido pelos
administradores no passado no interesse da sociedade. E de facto mais aquilo que os

separa do que o que 0s une.

Também os motivos da sua estipulagdo diferem. O motor que esta envolto na
criacdo dos paraquedas dourados ndo €, de facto, o desempenho dos administradores.
Uma das raz@es sera obviamente a de captar os melhores administradores pois com esta
integrante garantida eles despreocupam-se com uma possivel demissdo, pelo que se
concentram apenas no exercicio das suas funcbes. Além disto, um pacote bem
estruturado pode ainda funcionar como medida preventiva a uma OPA hostil®?, pois o
receio de mudanca do controlo societério e consequente destituicdo dos administradores
fica compensado com a garantia dada por este tipo de clausulas contratuais®.
Concluindo, os paraquedas dourados consubstanciam-se numa forma de garantir a
imparcialidade dos seus executivos e a certeza que agirdo em beneficio exclusivo da
sociedade, a0 mesmo tempo que compensam 0s administradores no caso de uma

destituicao, seja ou ndo, na sequéncia de uma OPA®*. Apesar de ter sido aludido noutro

62 para compreender o que se esta a tratar, conhega-se sucintamente a figura da OPA, nomeadamente a
OPA hostil. Com origem anglo-saxénica, as OPA’s chegam a Portugal pela primeira vez em 1989.
Parafraseando MARGARIDA COSTA ANDRADE “havera uma Oferta Publica de Aquisi¢ao, quando
alguém (o oferente), de uma forma publica, se dirige aos detentores de valores mobilidrios (destinatarios)
de uma determinada sociedade (sociedade visada) propondo-lhes a aquisicdo destes, por um prego
determinado”. Cfr. ANDRADE, Margarida Costa, Algumas consideragdes sobre a oferta publica de
aquisicdo de acdes simples e voluntéaria no regime juridico portugués, Boletim da Faculdade de Direito,
Vol. LXXVIII, 2002, p. 710. Como ja referido supra, para o caso a tratar importa atentar a figura da OPA
hostil, por contraposi¢cdo a OPA amigavel. De notar antes de mais, que a sua designagdo nada tem a ver
com o modo como a OPA é submetida. A hostilidade advém do desacordo demonstrado pelo controlo
efetivo - administradores - face a uma proposta de aquisicdo pelo oferente. Assim, teremos uma OPA
hostil quando o conselho de administracdo discordar com esta transagdo. O motivo justificador desta
atitude pelos executivos sera o receio de substituicdo. A este respeito, vide BOVAROTI, Douglas, A
oferta publica de aquisi¢do hostil, 2009, Dissertacdo, Universidade de Coimbra, Faculdade de Direito, p.
47 e ss. Retomando, os golden parachutes evitam assim que os administradores se oponham a OPA por
mero temor pessoal, garantindo que atuardo de acordo com os interesses da sociedade.

63 Como conclui CARLOS SILVA, se este for o principal objetivo da estipulagdo dos golden parachutes
“quanto maior for a importancia relativa dos paraquedas dourados [...] maior serda a probabilidade da
OPA ser amigavel e, como tal, maior sera também a probabilidade de sucesso da oferta de aquisi¢ao”.
Cfr. SILVA, Carlos Daniel Pereira da, ob. Cit. P. 88

% A este respeito diz ELLIE HARRIS que as “golden parachutes are not just managerial compesation
devices, they can be used by a target firm as bargaining power enhancement devices” Vide HARRIS,
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contexto, também aqui ganha sentido citar MARGARIDA COSTA ANDRADE, “se

85 (administradores). Aqui chegado, fcil é de

ndo os podes vencer, submete-te a eles
aferir que os motivos supra indicados em nada se coadunam com os complementos de
pensbes. Estes, como ja referido e embora ndo se possa esquecer 0 Seu caracter

motivacional, ttm como principal fundamento a retribuicéo de trabalho prestado.

Terminando, declino o argumento usado por ANA ALBUQUERQUE,
distinguindo as duas figuras claramente, quer quanto ao papel da cessacéo de funcoes

numa e noutra, quer quanto a sua fungéo e ainda quanto ao seu fundamento.

Mas a problematica ainda ndo se esgotou. Conheca-se assim uma nova
discussdo. Apanhando boleia do debate em torno da figura dos Suplemental Executive
Retirement Plan (SERP) nos E.U.A., importa agora interrogar se estes ndo sdo uma
forma dissimulada de remuneragéo, uma vez que sdo em regra sujeitos a menos canones
de comunicagdo e transparéncia. O problema surge porque aparentemente os SERP’s
sdo analogos aos complementos de pensdes admitidos no ordenamento juridico

portugués.

Principie-se por conhecer sucintamente a figura dos SERP. Caracteristicos dos
E.U.A., os Suplemental Executive Retirement Plan, também designados de Top Hat
Plan (planos de cartola), sdo um “type of nonqualified deferred compensation plan [...].
A top-hat plan is unfunded and maintained by an employer primarily of the purpose of
providing deferred compensation for a select group of management or highly
compensated employees”®. Os SERP s&o assim suplementos as pensdes atribuidas aos
executivos que se somam ao montante que ja auferem da mesma sociedade em sede de
reforma, e que surgem a margem das regras estabelecidas pela Employee Retirement
Income Security Act of 1974 (ERISA)®” ®8. De facto, os SERP’s foram criados para

Ellie G., Antitakeover, Golden Parachutes and Target Firm Shareholder Welfare, The Rand Journal of
Economics, Vol. 21, n.° 4 (Winter 1990), p. 621

% ANDRADE, Margarida Costa, ibid, p. 699

% POPE, Elizabeth, SULZER, Glenn, MCINERNEY, Kerry, THOMPSON, Carol E., 2004 U.S. Master
Pension Guide, Cch Inc, [s.1.], 2004, ISBN 0-8080-1049-2, p. 1110

7 A ERISA é uma lei aprovada em 1974, embora alvo de sucessivas alteragdes, que regula o sistema de
regimes privados de pensdes nos Estados Unidos da América. Parafraseando estudo feito pela OCDE esta
lei “prevé normas cautelares e normas minimas de financiamento, apoiadas num compromisso federal de
garantia do cumprimento da promessa, e também normas minimas em matéria de vinculagdo e de
aquisicdo de direitos, a fim de assegurar uma reparticdo mais equitativa das prestac@es. Para além disso,
impde a obrigatoriedade de fornecer relatorios e informagdes e contempla severas sanc8es civis e penais
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contornar as fronteiras que se impdem aos Registered Pension Plans (RPPs), dai que
alguns Autores os designem de compensacio camuflada®. Através desta componente
remuneratéria as sociedades podiam contornar vicissitudes legais como sejam as
exigéncias de publicidade relativamente aos montantes salariais atribuidos em sede de
reforma ou mesmo as imposicoes fiscais. Contudo, as vozes insurgiam-se, 0 que levou a
uma reacgdo do legislador norte-americano. Assim surgem modificagdes quer ao nivel da
regulamentacédo fiscal, imposta pela Seccdo 409° do Internal Revenue Code, quer ao
nivel da transparéncia e divulgacdo dos valores envoltos nos SERP’s, proposta pela
Securities and Exchange Commission (infra SEC)™® em 2006™. Embora pouco
significativas tendo em conta o ambito global, este foi um grande passo para a

desmistificacdo deste pacote.

Ainda antes de responder a questdo que serve de bussola neste ponto, importa
questionar se os SERP’s sdo efetivamente figuras analogas aos nossos complementos de
pensGes. Em cima ja adiantei uma resposta negativa. Tal como os golden parachutes,
também estes ndo tém qualquer conexdo com o desempenho do trabalhador na
sociedade. Este € um ponto de distancia. Uma outra grande diferenga prende-se com a
necessidade ou ndo de inscricdo destas clausulas em contrato social. Quanto aos SERP
esta opcdo fica a discricionariedade da sociedade, sendo que para muitos dos executivos
a ndo publicacdo é condicdo exigida para a anuéncia desta forma de remuneracao.
Relativamente aos complementos de pensdes no ordenamento juridico portugués ja

defendemos a imperatividade de constar no contrato de sociedade. Como se revela com

para os casos de incumprimento.” Sublinhe-se, com especial importancia para o trabalho a desenvolver, a
exigéncia de transparéncia. Cfr. ORGANISATION DE COOPERATION ET DE DEVELOPPEMENT
ECONOMIQUES, Les Régimes de retraite privés et la politique gouvernementale, traduzido por
Conselho Econdémico e Social, Lisboa, 1995, p. 111 [Consult. 5.Nov.2005] Disponivel na Internet:
http://www.ces.pt/download/604/RegPrivRefPolGovern.pdf ISBN 972-95818-8-6

%8 Ainda a este respeito, confira ZWICK, Gary A., JURINSKI, James, Tax and Financial Planning for the
Closely Held Family Business, ALI-ABA, [s.1.], 1999, ISBN 0-8318-0797-0, p. 149

%Vide BEBCHUK, Lucian/FRIED, Jess, Pay without Performance- The Unfulfilled promise of Executive
Compensation, Harvard University Press, Harvard, 2006, p. 95 e ss.

™ A SEC é uma comissdo federal norte americana que visa regular os mercados de valores mobiliarios
daquele pais. Conforme auto definigdo, visam “ protect investors, maintain fair, orderly, and efficient
markets, and facilitate capital formation”. Cfr. In http://www.sec.gov/about/whatwedo.shtml [Consult.
12.Dez.2013]

" Para ilustrar a crescente preocupacgdo da SEC ao nivel da transparéncia destes suplementos, e de toda as
componentes remuneratorias alids, cite-se o referido diploma: “We proposed to require Summary
Compensation Table disclosure of the aggregate increase in atuarial value to th e executive officer of
defined benefit and atuarial plans (including supplemental plans) accrued during the year.” SECURITIES
AND EXCHANGE COMMISSION, Final Rule, 2006 p. 67 [Consult. 12.Dez.2013] Disponivel na Internet:
http://www.sec.gov/rules/final/2006/33-8732a.pdf

38
Monica Batista


http://www.ces.pt/download/604/RegPrivRefPolGovern.pdf
http://www.sec.gov/about/whatwedo.shtml
http://www.sec.gov/rules/final/2006/33-8732a.pdf

Reforma dos Administradores das Sociedades Andénimas

0 agora exposto muitas séo as diferencas entre os SERP e os complementos de penséo.
Arrisco-me a dizer que a Unica coisa semelhante é a terminologia, o facto de ambas

acrescerem a um regime de reforma ja atribuido e o publico-alvo.

E esta distancia que permite responder de forma diversa & questdo inicialmente
colocada. No que concerne aos SERP’s, estes ndo sd3o mais do que manobras
remuneratorias que visam contornar limitacGes legalmente impostas em beneficio
sobretudo dos administradores. Mais do que formas dissimuladas de remuneracéo, séo a
meu ver meras liberalidades da sociedade, que visam benfeitorizar alguns executivos
sem critério definido. Quanto aos complementos de pensbes respondo negativamente.
Estes visam tornar a sociedade mais atrativa aquando da escolha do local de trabalho e
compensar o trabalho prestado. Refuto assim que estes sejam formas dissimuladas de
remuneracdo, desde logo porque estas ndo ficam isentas de publicidade e informagéo’.

Conhecidos todos os subtdpicos envoltos na problematica da natureza e
qualificacdo dos complementos de pens@es, obedece agora atender a segunda questdo
consubstanciada neste tema — o teto legalmente imposto. Prevé o n.° 2 do art. 402.° do
CSC que ¢ admissivel a atribui¢do de complementos de reforma “contanto que ndo seja
excedida a remuneracdo em cada momento percebida por um administrador efetivo ou,

havendo remuneracdes diferentes, a maior delas.”

Do espirito desta norma subsumem-se duas ideias. Por um lado esta disposicado
visa impedir que um administrador reformado aufira uma retribuicdo maior do que os
administradores no ativo. Na verdade este sentido pode apenas cumprir-se parcialmente.
Embora tenha como teto méaximo e absoluto o salario mais alto obtido pelos
administradores, e por isso este seja intransponivel, pode dar-se o caso do administrador
reformado receber mais do que alguns executivos em funcdes. Por outro lado este
canone legal pretende salvaguardar abusos aquando da estipulacdo do complemento de
reforma. Note-se que se 0 executivo reformado tem como barreira 0 vencimento mais
elevado do corpo de administracdo em exercicio, isto significa que ao ser reduzido o
salario do administrador no ativo baixa consequencialmente o valor do complemento de

pensao, caso contrario a sociedade entraria em incumprimento legal.

"2 Pelo contrario, tem vindo a verificar-se uma cada vez maior preocupacio no que concerne a
transparéncia e informacdo deste tipo de complementos. Veja-se a este titulo o Regulamento 1/2010 da
CMVM, Anexo I, ponto 11.33.0).
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Saliente-se que este € um artigo com muita importancia pratica. Tome-se 0
caso do Banco Comercial Portugués, SA (infra BCP) em litigio com o ex-administrador
JARDIM GONCALVES. Em causa esta este limite legal, bem como a sua coordenacgéo
com o regulamento interno da sociedade em questdo. Nesta demanda o BCP alega que 0
ex-administrador aufere, em sede de complemento de reforma, mais do que o salério do
administrador no ativo melhor remunerado e que, com base no artigo supra citado, este
valor deve ser retificado. Refere ainda que o regulamento do banco tem que estar em
conformidade com a lei por esta ser uma norma imperativa. O autor pede assim a
restituicdo do montante recebido pelo executivo indevidamente, ou seja, 0 remanescente
entre o que recebeu e o salario mais alto do administrador no ativo. A acdo foi proposta
na 12 seccdo do Juizo da Grande Inst. Civel de Sintra™, e j& recorrida para a Relagdo de
Lisboa. Contudo, ambos 0s juizos apenas conheceram a competéncia material,

remetendo o caso para o Tribunal do Comércio.

O tema da possibilidade (ou ndo) da reducdo das reformas dos administradores
sera alvo de conhecimento posterior, contudo alerto j& que para o caso de ndo se
vislumbrar outra forma de diminuir os complementos de pensdo (e apenas estes), a
solucdo pode passar por baixar a remuneracdo dos executivos no ativo. Para chegar a
esta conclusdo importa clarificar algumas premissas a respeito do artigo a tratar. Desde
logo, € meu entendimento que o artigo se refere apenas a remuneracdo fixa auferida
pelos administradores em funcgdes, desde logo porque a parte variavel é de dificil
quantificacdo e incerta’. Mais, entendo que o preceito legal abarca, na sua qualificacio
de administrador, tanto os executivos como 0s ndo executivos. Este raciocinio pode
conduzir a uma dificuldade em cumprir a concluséo acima chegada. Pressupondo que a
sociedade apenas tinha administradores executivos, querendo reduzir os complementos
de pensoes, a sociedade poderia diminuir os salarios dos administradores no ativo na
sua parte fixa e substituir essa parte por componente remuneratéria variavel. Havendo
administradores ndo executivos e a consequente exigéncia da sua remuneracéo ser fixa,
ndo se pode operar esta substituicdo por integrantes variaveis. Todavia a solucdo da

reducdo do salario do administrador no ativo ndo se inviabiliza como soluto para reduzir

" Proc. N° 23527/10.1T2SNT

" Em sentido oposto, aceitando que o artigo refere-se a “retribuigdo bruta [...] incluindo a parte fixa e
variavel, assim como o0s beneficios complementares regulares”, surge ALMEIDA, Anténio Pereira,
Sociedades Comerciais, 62 edi¢do, Coimbra, 2011, p. 268
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os complementos de reforma, mas apresenta-se de mais dificil execugcdo uma vez que 0s

salarios dos administradores ndo executivos sdo em regra mais elevados.

Concluindo, é unanime na doutrina™ e na jurisprudéncia o valor da
opcao legal no caso dos complementos de reforma. Questiona-se porém a possibilidade
de este regime se estender, por exemplo, as pensfes. O tema sera tratado em sede

propria no capitulo subsequente.

™ Neste sentido, e a titulo exemplificativo, veja-se CUNHA, Paulo Olavo, ob. Cit, p. 764 e
RODRIGUES, llidio Duarte, ob. Cit., p. 170
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CAPITULO I11 - Redefini¢do das Reformas dos Administradores

1. Problematizacéo
Ultrapassadas as questdes iniciais, porém essenciais, cumpre agora conhecer o

problema que constituird o cerne da dissertacdo que me proponho a realizar.

Académica e socialmente, muito devido aos colapsos e escandalos financeiros
que assolaram muitas das sociedades mundiais nos Gltimos anos, tém-se questionado a
pertinéncia das altas retribuicbes atribuidas aos elementos da administracdo das

sociedades anonimas.

Quando se versou supra sobre o regime legal do direito a reforma,
nomeadamente ao tratar o art. 402.°, concluiu-se que o legislador apenas previu uma
forma expressa de a sociedade se desvincular desta obrigacdo. Essa hipoOtese esta
prevista no n.° 3 do art. 402.° do CSC. No entanto, em raciocinio anterior concluiu-se
também que a morte do beneficidrio do direito consubstancia uma forma de exting¢do do
direito a reforma. Apesar da utilidade destas hipoteses legais, revelam-se insuficientes.
Cumpre agora conhecer outras vias e motivagdes para a sociedade de desassociar deste

encargo.

1.1. Modificagdo Unilateral
Pretende-se neste ponto averiguar a possibilidade de a sociedade modificar
unilateralmente as reformas, ou seja, sem necessidade de consentimento do
administrador. Para a compreensdo que se Segue assuma-se como protétipo uma
determinada sociedade que estabeleceu validamente um regime de reforma beneficiando

os seus administradores. E com base nestes dados que vamos desenvolver o raciocinio.

Pondere-se uma primeira questdo. Se € certo que relativamente as reformas ja
pagas nada ha a questionar, coloca-se o problema de a sociedade alterar o seu estatuto
desaprovando a atribuicdo desse mesmo direito ou tdo so alterando-o. Visa-se aferir se
pode fazé-lo livremente e quais as consequéncias nos direitos de reforma ja gerado. A
respeito das remuneracdes este tema ja foi alvo de debate doutrinal nomeadamente entre
os Autores alemaes. Concluiu-se que poderia haver uma redefinicdo das remuneracoes

guando estas atentassem contra a boa-fé e a sustentabilidade da sociedade em causa,
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mas apenas por via judicial. Como arauto desta corrente surge entre ndés VAZ SERRA,
ideia que inscreveu aquando da criacdo do artigo 255.° do CSC. Em comentério ao Ac.
STJ de 15 de junho de 1978, este Autor refuta a hipotese de reducdo unilateral pela
assembleia geral, advogando que esta possibilidade constituiria uma frustracdo de
expectativas “pois estes podem ter aceitado os seus cargos no pressuposto de lhes
estarem assegurados os proventos fixados pela assembleia geral”’®. Acrescenta, para
argumentar a impossibilidade da reducdo unilateral pela sociedade, que existe com o
administrador um contrato de prestacdo de servigos, ndo descartando porém a
possibilidade de “nulidade de negdcios juridicos ofensivos dos bons costumes [...] e da
boa-fé” mas sempre pela via judicial. No mesmo sentido segue ANTONIO CAEIRO",
embora este Autor defenda solucdo diversa no caso de se tratar de um aumento da

remuneracdo, admitindo que pode ser dilatada de forma unilateral pela sociedade’.

Neste seguimento, ILIDIO DUARTE RODRIGUES"™ recorda que além do
contrato de sociedade existe um contrato de trabalho entre o administrador e a sociedade
e esta relagdo tem que ser salvaguardada. Soluciona o caso remetendo para a
possibilidade (se aplicavel em concreto) de lancar mao dos arts. 437.° e seguintes do
CCiv, cuja subseccao da pela epigrafe de “resolucdo ou modificacdo do contrato por
alteragdo das circunstancias”. Atente-se que pelo facto de a sociedade poder defrontar-
se a posteriori com problemas préaticos, tome-se, por exemplo, 0 momento do registo.
Dita a prudéncia que a invocagdo destes artigos deve ser feita por via judicial. Aqui
pretende-se conhecer a possibilidade de reducdo unilateral pela sociedade, por isso

prossiga-se.

Importa antes de mais aferir o que sucede no caso de a sociedade modificar ou
afastar o regime de reforma dos seus estatutos. Daqui decorrem trés possibilidades: a
sociedade afasta o regime de reforma (1); a sociedade altera o contrato social, reduzindo

o0 montante da reforma (2); a sociedade aumenta o valor adstrito ao direito as pensdes

" SERRA, Adriano Vaz, Comentério ao Acérddo do STJ de 15 de junho de 1978, Revista de Legislacéo e
Jurisprudéncia, 112.° ano (1979-1980), n.° 3634-3657, Coimbra Editora, Coimbra, 1980, p. 57

" Cfr. CAEIRO, Anténio, Temas de direito das sociedades, Almedina, Coimbra, 1984, pags. 421 e ss.

® O fundamento dado pelo Autor é que neste caso ndo seria espectavel haver oposicdo pelo
administrador. Contudo, por prevencdo entendo que deve ser aumentada a remuneragdo e
consequentemente também a reforma com consentimento do administrador, principalmente por ndo se
perspetivar oposi¢cdo no momento.

" RODRIGUES, llidio Duarte, ibid, p. 156
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(3). Comece-se por conhecer esta ultima hipotese. Como j& defendido, entendo que,
apesar de crer que a oposicdo do administrador seja pouco provavel, é mais cauteloso
que este aumento seja feito por mutuo consentimento, com o objetivo de proteger a
prépria sociedade. Contudo, este € um problema de facil resolucédo, sendo que os factos

se complicam nos dois primeiros casos enunciados.

Proponho a compreensdo destes dois problemas conjuntamente pois advogo
solucéo igual para ambos. Pode a sociedade unilateralmente afastar ou reduzir o regime
de reforma previamente estabelecido? Entenda-se que aqui 0 motivo para esta alteragéo
€ meramente arbitrario, mera politica societaria. A esta questdo tenho que responder
positivamente. Tal como a sua estipulacdo € discricionaria por parte da sociedade,
também esta deve ter a liberdade para a qualquer momento a ‘“despermitir” ou
modificar. Seria muito dificil de explicar a razdo para este encargo se eternizar, dado
que pode influenciar decisivamente a sustentabilidade da sociedade. Questdo diferente
sd0 as consequéncias que isso acarreta. Assim, temos que distinguir dois grupos de

Casos.

O primeiro caso é o dos administradores cujo direito de reforma ndo estava
estabelecido pela sociedade a altura da sua contratagdo e cujo regime apenas se
estabeleceu posteriormente. Aqui, 0 retrocesso de a sociedade retirando este direito ndo
salvaguarda os seus executivos (ou ja ex-executivos, a auferir reforma), uma vez que
aquando da escolha e entrada na sociedade este direito também lhes era vedado. No
caso ndo ha expectativas a proteger. Este argumento sustenta-se na relacdo contratual
laboral do administrador, uma vez que este regime ndo estava previsto & data da sua

estipulacao.

O segundo grupo é o do administrador cujo regime de reforma existia aquando
da sua contratacdo, quer ainda esteja no ativo ou ja esteja reformado. Apesar de
continuar a aceitar que o direito a reforma possa ser alterado estatutariamente, entendo
que os direitos estabelecidos devem ser cumpridos integralmente. Solucdo diferente se
visualiza no caso de mutuo consentimento, de acordo com o principio geral da eficacia
dos contratos consagrado no n.° 1 do art. 406.° do CCiv. Note-se que o0 contrato agora
referido é obviamente o existente entre a sociedade e o administrador, adstrito ao

vinculo laboral.
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Admitir que a sociedade (pela Assembleia Geral) poderia per si exonerar-se do
pagamento das reformas seria arriscar a existéncia de abusos, uma vez que este regime
poderia ter sido fator decisivo para a escolha do administrador pela sociedade em causa
em prol, eventualmente, de outras. Concebendo isto, aquando da mutacao do estatuto, o
administrador ganha legitimidade para cessar a sua atividade na empresa com causa
imputavel a esta? A resposta tem que ser necessariamente negativa. Se supra
defendemos que a sociedade ndo fica desonerada da obrigacdo de pagar aos
administradores cujo regime estava estabelecido ao tempo da sua contratacéo,
obviamente que ndo havendo frustracdo de direitos o administrador ndo tem base para

invocar incumprimento.

Poderia ainda questionar-se se ndo estariamos perante direitos adquiridos na
esfera juridica de terceiros, ou seja, na dos administradores, e por isso 0s sOcCioS
estariam impedidos de deliberar justificado pelo seu contetdo ndo estar, por natureza,
sujeito a deliberacdo dos sdcios. Se concluissemos pela positiva haveria lugar a nulidade
com base nos termos da al. c), do n.° 1 do art. 56.° do CSC. Contudo, entendo ndo ser
este 0 entendimento. Na sequéncia do que vem até agora sendo defendido, aceito que a
deliberacdo que altera o contrato social na parte respeitante ao regime de reforma é
valida. Aceito-a na mesma medida que anuiu que esta ndo afeta direitos adquiridos, pois
apesar da alteracdo estatutdria a sociedade mantém a obrigacdo para com 0S
administradores cujo direito se gerou. Recorde-se que até aqui apenas estamos a frisar

0s casos em que a sociedade modifica o contrato por mera op¢do politica.

Mais, recorde-se que, aquando da deliberacdo que permitiu a inclusdo deste
regime, os socios que nao tenham votado no sentido que obteve vencimento, a luz dos
nameros 1 e 2 do art. 59.° do CSC, poderiam ter arguido a anulacdo da deliberacdo em
causa™. Embora com prazo limitado, esta parece ser uma opgao viavel exceto no caso
de a deliberacdo ter sido tomada unanimemente e cumulativamente ndo haja 6rgao de
fiscalizacdo, caso contrario este Gltimo pode arguir a anulacdo®'. Esta hipétese ndo
salvaguarda futuros acionistas. Todavia, por este regime estar inscrito nos estatutos, eles

integraram a sociedade com conhecimento prévio deste encargo.

8 Em sentido oposto, Ac. Do STJ de 24/04/95 disponivel no BMJ n.° 446 (1995) p. 317
81 ALBUQUERQUE, Ana Inés de Almeida, ibid, p. 130
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Concluido este ponto, cumpre agora averiguar se 0 mau desempenho dos
administradores pode ser fator para a sociedade néo atribuir regime de reforma.

Durante toda a exposicdo anterior sempre advoguei que as reformas
(amplamente consignadas) traduziam o desempenho dos administradores, ou seja, que
no interesse da sociedade se retribuia o trabalho prestado anteriormente. Em matéria de
remuneracdes o legislador ndo ignorou o desempenho dos executivos, facto que se retira
do critério usado para a definicdo das remuneracdes presente no n.° 1 in fine do art.
399.° do CSC: funcgdes desempenhadas. Assim, embora relativamente as reformas (em
sentido estrito) o legislador se tenha omitido, indiretamente acaba por usar o critério
para 0s complementos de pensao - uma vez que o teto € adstrito a remuneragdo - e

consequentemente as funcdes desempenhadas, conforme supra citado.

Esta teoria ndo € porém entendimento comum na doutrina. Tome-se o caso de
ANA ALBUQUERQUE®? que refuta o facto de estas serem sensiveis a performance dos
executivos®, comparando-as as stealth compensation®* norte americanas. Nesta senda, a
Autora langa uma questdo que transcrevo: “deveriam os administradores auferir tais
montantes se ndo tiverem apresentado um desempenho correspetivo?” Tentando
responder a estas questdes, a Autora sugere uma série de critérios a usar no caso da
definicdo das remuneracdes para que o desempenho possa ser avaliado, como sejam “os
valores concretos da remuneracdo e dos resultados da empresa; depois a dimensao e o
setor da mesma; a dimensao do proprio conselho de administracao [...] ser atribuida de
acordo com o desempenho do mercado e ndo da propria empresa”85. Contudo, e apesar

deste esforco l6gico, a mesma acaba por concluir que efetivamente a variacdo da

8 ALBUQUERQUE, Ana Inés de Almeida, ibid, pags. 111 e ss.

8 Em sentido contrario, num estudo sobre as sociedades cotadas, admitindo que “existe um alinhamento
entre a remuneragdo global per capita dos executivos e os resultados do exercicio” surge SILVA, Paulo
Pereira, Comissdo de RemuneracBes, Compensacdo dos Gestores e Desempenho das Empresas, Cadernos
da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, n.° 33, agosto de 2009, p. 89 [Conslt. 28 Dez. 2013]
Disponivel na Internet http://www.cmvm.pt/CMVM/Publicacoes/Cadernos/Documents/C33Art3.pdf

8 Traduzindo & letra significa compensacdes camufladas. Recorde-se o narrado em BEBCHUK,
Lucian/FRIED, Jess, Pay without Performance- The Unfulfilled promise of Executive Compensation,
Harvard University Press, Harvard, 2006, p. 95 e ss.

% ALBUQUERQUE, Ana Inés de Almeida, ibid, pags. 24 e ss.
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remuneragdo em funcdo da performance é &rdua, devido a sua dificuldade de

avaliacao®.

N&o obstante a discussdo supra ter como tema as remuneragGes dos
administradores no ativo, entendo que a contenda possa ter utilidade para a discussdo
que nos incumbe. Proponho assim a reformulacdo da questdo em cima transcrita:
deveriam os administradores auferir reforma se, apds cessarem funcgoes, se verificasse o

inalcance de um desempenho exigido ao executivo no ativo?

Efetivamente a sociedade pode estabelecer objetivos aos seus executivos,
contudo o0 ndo cumprimento destas metas atinentes ao desempenho, exceto no caso de
se ter gerado responsabilidade do administrador, ndo conduz por si s6 a retirada do
direito de reforma da esfera juridica dos executivos. Resumindo, tal como nao concordo
que o incumprimento de objetivos gere causa de cessacao de fun¢bes também néo aceito
que gere causa de exclusao do direito a reforma.

Retomando a discussdo anterior, no que concerne as remuneracfes a questdo
visualiza-se de forma diversa, desde logo porgue este desempenho pode ser traduzido na
componente variavel da retribuicdo. Assim, porque advogo que as reformas apenas
repercutem a remuneragdo fixa, concluo mais uma vez que este “incumprimento” em
nada fere os direitos de pensdo atribuidos. Atente-se ainda que estamos a lidar com
conceitos indeterminados, o que pode conduzir a séria dificuldade na estipulacdo dos

critérios a utilizar.

Finalizando, ndo é esta uma via da sociedade se aliviar do encargo estabelecido

pelo regime de reforma.

Afigura-se como questdo totalmente diferente o0 caso em que a atuacdo do
administrador acarrete responsabilidade societaria. Pense-se a titulo de exemplo, um
administrador que tenha tido durante o ativo um comportamento gerador de

8 Sobre 0 assunto Cfr. Relat6rio de Avaliagdo de Cumprimento do Cédigo de Governo das Sociedades da
CMVM, publicado em 27 de abril de 2010, p. 26 e ss. [Conslt. 30.12.2013] Disponivel na Internet
http://www.cmvm.pt/CMVM/Estudos/Documents/RecomendacoesdaCMVM2009.pdf O relatorio em
causa divulga as divergéncias face ao cédigo de governo das sociedades da CMVM, cuja amostra se
centra nas empresas integrantes do PSI-20.
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responsabilidade societaria, conhecida apos ter cessado fungdes evidentemente. Pode a

sociedade reduzir ou extinguir unilateralmente esta reforma?

Os artigos 72.° e seguintes do CSC tratam da responsabilidade orgénica dos
elementos do conselho de administracdo®’, sem prejuizo das normas de exclusdo de
responsabilidade como o caso da business judgement rule®, consagrada no n.° 2 do art.
72.° do mesmo diploma legal. Responsabilidade, alias, que € transversal a todos os tipos
societarios. N&o ignorando o risco inerente a atividade de administragdo de uma
sociedade an6nima, o que estd a ser abordado agora € a responsabilidade perante a
sociedade “pelos danos a esta causados por atos ou omissdes praticados com preterigao
5589

dos deveres legais ou contratuais, salvo se provarem que procederam sem culpa

(negrito nosso).

Numa ansia de responder a questdo agora colocada, parece que efetivamente a
sociedade pode reagir. Aqui o problema que se coloca € um problema de legitimidade
da propria atribuicdo da reforma. Visualizam-se duas hipdteses: ou o contrato de
sociedade (ou o regulamento de execucao) prevé estes casos e estipula consequéncias
para o regime de reforma, ou resta valer-se da lei geral. Compreendendo que o primeiro

caso € o mais prudente, o segundo sera porventura o mais viavel. Conheca-se.

Como ja referido, a nossa lei trata da questdo da responsabilidade dos
elementos da administracdo nos artigos 72.° e seguintes, prevendo varias hipoteses de
acOes. Deste elenco de artigos existe um denominador comum, a possibilidade do
administrador indemnizar a sociedade pelos danos causados com culpa®, com vista &

reposicao do statu quo. Acresce ainda a contingéncia de destituicio com justa causa™

8 Apesar da Autora tratar das disposicBes invocadas a titulo dos elementos de fiscalizagdo, pela sua
correcdo conhega-se DIAS, Gabriela Figueiredo, Fiscalizagdo de sociedades e responsabilidade civil
(ap6s a reforma do codigo das sociedades comerciais), Coimbra Editora, Coimbra, 2006, pags. 67 e ss.

% Sobre 0 assunto COSTA, Ricardo, Responsabilidade dos administradores e business judgment rule, in
Reformas do Cdédigo das Sociedades Comerciais, Coléquios n.° 3 — IDET, Livraria Almedina, Coimbra,
2007, pags. 49 e ss.

89 N.° 1 doart. 72.2do CSC

% Sem prejuizo da possibilidade da responsabilidade civil do administrador poder ter sido previamente
caucionada, nos termos do artigo 396.° do CSC. Sobre isto veja-se BANDEIRA, Paulo, Como caucionar a
responsabilidade civil dos administradores? In Instituto Portugués do Corporate Governance. [Consult. 3
Jan 2014] Disponivel na Internet:
http://www.cgov.pt/index.php?option=com_content&task=view&id=254&Itemid=21

%1 Note-se que apesar da responsabilidade originar justa causa de destituicdo, no que concerne aos
elementos do conselho de administragcdo prospera uma politica de livre destituicdo. Vide ABREU, Jorge
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sempre que se gere responsabilidade do administrador, independentemente da agdo em
causa, conforme retirado do n.° 4 do art. 403.° do CSC. Apesar de ndo ser dito
especificamente, estas acdes podem igualmente ser langadas mao apds o administrador
em causa ter cessado funcgdes, assim nada obsta a que também sejam usadas contra

administradores reformados®?.

Cumpre agora questionar se a sociedade pode lancar méo do art. 473.° do
CCiv, no que concerne ao enriquecimento sem causa e possivelmente dar lugar a
restituicdo do recebido ilicitamente, conforme o seu n.° 2 e o art. 476.° do mesmo
diploma legal. Antes de mais, notar que o n.° 2 do art. 476.° do Cciv apenas admite a
repeticdo da prestacdo quando ndo esteja em causa uma componente liberatdéria. Assim,
se em discussdo anterior tivéssemos concluido que a reforma era uma doagdo teriamos
que rejeitar agora a aplicagcdo deste preceito. Contudo, porque refutamos, ndo sera por

esta via que o artigo ndo se podera aplicar. Prossiga-se.

O enriquecimento sem causa traduz-se na obrigacao de alguém “restituir aquilo
com que injustamente se locupletou®®. Aqui se subsumem trés requisitos obrigatérios
para a colacdo deste artigo: enriquecimento; a custa de outrem; e que haja um elemento
causal®*. Embora a respeito das remuneragdes, sobre isto, ANA RAQUEL FRADA
conclui que este artigo pode ser aplicado, nomeadamente quando estejam em causa
prémios aos executivos. Diz a Autora que estdo “preenchidos os trés requisitos para que
se exija a repeticdo do indevido (art. 476.° n.° 1 CC): a sociedade paga ao administrador
uma quantia com a intencdo de cumprir uma obrigacdo (legal ou contratual); esta

obrigacdo ndo existe no momento da prestacdo; e ndo ha qualquer dever de ordem moral

Manuel Coutinho de, ob. Cit. P4gs. 152 e ss. e ainda Tribunal da Relagdo de Lisboa Ac. 17-11-2005
[Consilt. 27 Dez 2013] Disponivel na Internet: <
http://www.dgsi.pt/jtrl.nsf/33182fc732316039802565fa00497eec/200349d176163c7b802570f300579b76
?0penDocument>

% A este respeito ressalvar que sdo os tribunais do comércio 0s juizos competentes para conhecer estas
acbes. Cfr. Ac. STJ de 26-10-2010 [Conslt. 3 Jan 2014] Disponivel na Internet
http://www.gde.mj.pt/jtrl.nsf/33182fc732316039802565fa00497eec/410b93857abeb4fa802577de004c68c
9?0penDocument  ou Ac. STJ de 15-09-2011 [Conslt. 3 Jan 2014] Disponivel na Internet
http://www.gde.mj.pt/jstj.nsf/954f0ce6ad9dd8b980256b5f003fa814/1747899c8ch6a62080257913005518
66?0penDocument

% N.21 do artigo 473° CCiv

% Cfr. CAMPOS, Diogo Paredes Leite de, Enriquecimento sem causa e responsabilidade civil, in ROA,
ano 42, 1, janeiro-abril, 1982, Lisboa, p. 42 e ss.

49
Monica Batista


http://www.dgsi.pt/jtrl.nsf/33182fc732316039802565fa00497eec/200349d176163c7b802570f300579b76?OpenDocument
http://www.dgsi.pt/jtrl.nsf/33182fc732316039802565fa00497eec/200349d176163c7b802570f300579b76?OpenDocument
http://www.gde.mj.pt/jtrl.nsf/33182fc732316039802565fa00497eec/410b93857abeb4fa802577de004c68c9?OpenDocument
http://www.gde.mj.pt/jtrl.nsf/33182fc732316039802565fa00497eec/410b93857abeb4fa802577de004c68c9?OpenDocument
http://www.gde.mj.pt/jstj.nsf/954f0ce6ad9dd8b980256b5f003fa814/1747899c8cb6a6208025791300551866?OpenDocument
http://www.gde.mj.pt/jstj.nsf/954f0ce6ad9dd8b980256b5f003fa814/1747899c8cb6a6208025791300551866?OpenDocument

Reforma dos Administradores das Sociedades Andénimas

ou social que dé lugar a uma obrigago natural”®®. Atente-se também ao artigo 482.° do
Cciv, que prevé a prescricdo do direito no prazo de trés (3) meses a contar do

conhecimento do facto, sem prejuizo da prescricdo nos termos gerais.

No que concerne ao regime de reforma dos administradores, pelo exposto,
concluo pela possibilidade de a sociedade invocar este preceito legal. Contudo, pela
natureza subsidiaria conferida a este instituto pelo artigo 474.° do Cciv, a repeticdo do
indevido com fundamento no enriquecimento sem causa s6 pode ser usado quando a lei
ndo facultar ao empobrecido outra hipdtese de indemnizacao ou restituicdo. Com este
fundamento, e porque o CSC é uma lei especial, esta figura apenas pode ser usada
quando nédo seja possivel lancar médo do regime de responsabilidade civil prevista nos
artigos 72.° e ss. do CSC. Note-se que estas hipoteses abrangem todas as situagdes
geradoras de responsabilidade comprovadas, independentemente do seu grau de

gravidade. Gradacdo que ira ser feita aquando da estipulacdo do montante a indemnizar.

Até agora concluimos que a sociedade poderia efetivamente pedir uma
indemnizacdo ao ex administrador, mas ficou por averiguar quais as consequéncias
relativamente ao regime de reforma. Entendo que da mesma maneira que esta
responsabilidade gera justa causa de destituicdo, nos termos do n.° 4 do art. 403.° do
CSC, tem que gerar extincdo (e ndo apenas reducdo) do regime de reforma por analogia.
Assim, no caso de responsabilidade comprovada, por exemplo, por uma sentenca
indemnizatoria a favor da sociedade, esta pode fazer cessar o regime de reforma do
administrador. Entendo que esta solucdo deveria vir expressamente tratada na lei, quer
seja no proprio artigo 402.°, quer em artigo autbnomo. Mas por este aspeto ndo vir
legalmente tratado deve a sociedade estipular tal hipotese no seu préprio estatuto, com a
vantagem de estar salvaguardado pelo regime geral da resolucdo do contrato, conforme
n.° 1 do art. 432.° do CCiv in fine. Diz 0 mesmo artigo que é admissivel a resolugdo do

contrato com base em conven(;éo.

Concluido o ponto da responsabilidade, surge agora um outro problema.
Importa aferir quais as consequéncias para o regime da reforma no caso de a sociedade

estar em dificuldades financeiras severas. Aqui invoque-se o ja referido artigo 437.° do

% FRADA, Ana Raquel, A remuneracdo dos administradores das Sociedade Anénimas- tutela preventiva
e Medidas ex post, 2011, Dissertagcdo, Universidade Cat6lica Portuguesa, Faculdade de Direito, p. 40
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Cciv. Parece que este é o caso tipico estatuido no preceito legal referido, cumprindo os
requisitos por ele impostos. De facto, aceitar que a sociedade se onere com um encargo
deste tipo estando em dificuldade de subsisténcia atenta ‘“gravemente [contra] os
principios de boa-fé”%. Contudo, entendo que neste caso se deve analisar a situacéo
economica efetiva da sociedade, sendo que pode bastar-se com a mera reducdo dos
valores adstritos ao regime de reforma e ndo a excluséo total do mesmo. Recorde-se que
o artigo em causa tem como condi¢ao de admissibilidade os “juizos de equidade”. Tal
como ja defendi em momento anterior, entendo no entanto que esta op¢do devera passar

pela via judicial por cautela.

Ainda nesta senda cumpre averiguar se € possivel aplicar analogicamente o
disposto no n°. 3 do artigo 440.° do CSC. Este artigo, com o teor que atualmente se
conhece, foi introduzido pelo Decreto-Lei n.° 76- A/2006, de 29 de margo, e dita que a
“assembleia geral pode, em qualquer tempo, reduzi-la ou aumenté-la [a remuneragéo],
tendo em conta os fatores referidos no nimero anterior.” Compreenda-se melhor. O
preceito agora transcrito respeita a possibilidade de alteracéo, pela assembleia geral, das
remuneraces dos membros do CGS, sendo que engloba as situagdes tanto de aumento
como de reducdo das remuneragdes, baseando-se nos critérios enunciados no n.° 2 do
art. 440.° do CSC, ou seja, funcGes desempenhadas e a situacdo econdémica da

sociedade.

Este artigo parece ter ido beber a legislacdo alemd, nomeadamente ao § 87.
Abs. 2, AktG®, sendo que ambos permitem a reducdo das remuneracdes. Contudo,
distinguem-se quanto aos seus destinatarios. O preceito alemdo permite que sejam
reduzidas as retribuicdes dos membros do conselho de administracdo, cuja tarefa cabe
ao CGS. No caso portugués, distintamente, apenas se admite que sejam reduzidas as
remuneracBes dos elementos do oOrgdo de fiscalizagdo, desta vez pela propria
coletividade. O nosso legislador ignorou o uso deste soluto legal quer para 0s membros
executivos, quer para os 6rgaos fiscalizadores dos outros tipos de estruturas societarias,

refiro-me a comissdo de auditoria e ao conselho fiscal. Conclui-se que apesar de

% N.2 1 do artigo 437° do Cciv.

%" Dispdem o artigo, na parte que para o caso releva: “Verschlechtert sich die Lage der Gesellschaft nach
der Festsetzung so, dass die Weitergewéhrung der Beziige nach Absatz 1 unbillig fur die Gesellschaft
ware, so soll der Aufsichtsrat oder im Falle des § 85 Absatz 3 das Gericht auf Antrag des Aufsichtsrats
die Bezlige auf die angemessene Hohe herabsetzen.”
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aparentemente analogos, o regime portugués e alemdo, em muito se distinguem.
Cumpre entéo saber se se pode usar analogicamente o n.° 3 do art. 440.° do CSC aos

administradores, aproximando-se da solucdo germanica.

Em jeito de nota inicial esclarecer que apesar de esta ser uma previsdo legal é
ainda assim uma possibilidade que os sécios podem ou ndo usar em concreto, dai que
integre o problema na tematica da reducdo unilateral da sociedade. Embora o que
cumpre conhecer seja a possibilidade de aplicacdo analdgica do artigo ao regime de
reforma dos administradores, este tema tem vindo a ser largamente debatido na doutrina
a respeito da analogia a remuneracdo (estritamente consignadas). Por ser de suma

importancia os argumentos apresentados, comece-se por conhecer esta discussao.

No sentido de refutar a possibilidade de analogia surge isoladamente ANA
ALBUQUERQUE®. Num aglomerado de argumentos muito confusos a Autora refere
que ¢ “inaplicavel” a analogia para as sociedades andnimas, pois segundo o art. 429.° do
CSC quem define a politica remuneratéria € o préprio CGS e por isto faz sentido a
existéncia do n.° 3 do art. 440.° para possibilitar a revisdo posterior pela Assembleia
Geral. J& no caso dos elementos executivos 0 argumento ndo se sustenta, pois prevé o
art. 399.° do CSC que esta competéncia cabe desde logo a coletividade. Mais diz ainda
que estamos perante administradores sem funcdes executivas, ao contrario dos
elementos do conselho de administracdo. O argumento faria sentido se este raciocinio
fosse correto. Entenda-se que o artigo 429.° invocado pela autora refere-se ao conselho
de administragdo executivo, 0rgao também ele executivo. Assim ao defender a “dupla
revisdo” pela AG estd a admitir que para o modelo germénico se deve aplicar a
analogia. Rejeito de todo o raciocinio apresentado. O artigo 440.° refere-se ao CGS, e
ndo ao conselho de administracdo executivo. Além disso, e de acordo com o referente
legal agora invocado, a competéncia em matéria de remuneracdes no caso do CGS é
atribuida a Assembleia geral ou comissdo por ela nomeada. A Autora acaba por refutar

a validade do proprio n.° 3 do art. 440.°. Salvaguarde-se o argumento Util, ou seja, a

% ALBUQUERQUE, Ana Inés de Almeida, ibid, p. 130
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contraposicdo da natureza dos 6rgaos, no caso do CGS, ndo executivo™ e no caso do

conselho de administracdo, executivo.

Em sentido oposto, ou seja, 0 da anuéncia da analogia surge PAULO OLAVO
CUNHA' MARIA INES GUEDES™ e ANA RAQUEL FRADA'%. Apesar de todos
0s autores agora mencionados aceitarem a analogia relativa as remuneracGes dos
administradores, importa conhecer alguns pelos argumentos invocados. Desde logo, a
segunda autora citada alerta para os critérios referidos no n.° 2 do artigo 440.° (por
remissdo do numero subsequente). Questiona a autora, de forma muito pertinente: “E se
a situacdo economica da sociedade for menos favoravel e as funcbes forem
desempenhadas com rigor e retiddo? Pode a assembleia geral, perante estas
circunstancias, reduzir a remuneracdo?”'*Conclui a mesma que no interesse da
sociedade a empresa pode reduzir as remuneragdes. De facto, vou no mesmo sentido.
Entendo que embora seja necessario a ponderacdo de ambos os critérios, basta a
verificagdo de um deles para se poder lancar mdo desta reducdo unilateral.
Relativamente a questdo da analogia propriamente dita, esta Autora aceita-a para o
6rgdo de administracdo, fundamentando com o caracter ambiguo do CGS devido ao
disposto na 22 parte do n.° 1 do art. 442.° CSC'. Acrescenta ainda que se deve aplicar
também aos demais organismos de fiscalizacdo, ou seja, conselho fiscal e comissao de
auditoria. E de facto de desconfiar o intuito de 0 CSC apenas admitir esta solugdo no
caso do modelo germanico, propondo assim que se estenda esta disposi¢do aos demais

orgaos de fiscalizacdo.

Coutinho de Abreu'® assume por outro lado uma solucdo hibrida,

embora ndo rejeitando a analogia, admite que esta reducdo das remuneracdes do

% Sendo certo que sdo elementos & partida sem poderes de gest&o da sociedade (cfr. Primeira parte do n.°
1 do art. 442.°), podem os s6cios, mediante estipulacdo contratual, determinar que o conselho de
administracdo executivo tenha que obter consentimento prévio do CGS para a préatica de determinados
atos de gestéo (cfr. 22 parte do n.° 1 do art. 442.° CSC).

100 CUNHA, Paulo Olavo, Ibid, p. 747

101 GUEDES, Maria Inés Morais e Castro Ermida de Sousa, ibid, p. 36, e pags. 42 e ss.

192 FRADA, Ana Raquel, ibid, p. 39 e ss.

193 GUEDES, Maria Inés Morais e Castro Ermida de Sousa, ibid, p. 36

1% No mesmo sentido, FRADA, Ana Raquel, ibid, p. 39. Esta autora acrescenta ainda “a exigéncia de
inquérito judicial para reducdo da remuneracao (tal como postulado no art. 255.%) parece- nos encontrar a
sua justificacdo no facto de ai estar em causa a remuneracao de um sécio gerente e ndo de um membro do
orgao de gestdo sem mais.”

1% ABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Ibid, p. 94
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conselho de administracdo pode conduzir a abusos. Entendo que os abusos suscetiveis
de ocorrer no caso dos administradores sdo 0s mesmos que no caso dos elementos do

CGS, pelo que ndo aceito 0 argumento como inviabilizador da hipdtese a tratar.

Cumpre agora transferir a questdo para o caso das reformas. Atentando
novamente a lei alem, diz ainda o 8 87. Abs. 2, AktG que no caso das pensdes estas
apenas podem ser reduzidas nos trés anos subsequentes a saida do administrador da
empresa e sempre com sentenca prévia. N&o vejo fundamento para tal distingdo
criterial. Entre n6s, apesar de aplaudir, o disposto no n.° 3 do art. 440.° do CSC peca por
escasso. Apesar de compreender a esséncia dispar entre 6rgdos de administracdo e de
fiscalizacdo, parece que os critérios adjacentes a esta possibilidade de reducdo dédo a
legitimidade necessaria a esta analogia e previnem abusos. Assim, admito a
possibilidade de usar a via analdgica para reduzir as reformas dos ex-executivos no caso
da situacdo financeira da sociedade o exigir. Mais, aceito que ndo deve passar
necessariamente pela via judicial, sem prejuizo de o administrador afetado usar este

meio como forma de oposicao.

Finalizando, cumpre averiguar a quem caberia, neste caso, esta tarefa de
reducdo da reforma. A este respeito MARIA INES GUEDES'® defende que compete &
comissdo de remuneracdes com posterior aprovacdo da Assembleia Geral. Recorde-se
que esta autora advoga a solucdo citada relativamente as remuneragdes. Apenas aceito
esta solucdo se a essa comissdao for nomeada pela Assembleia Geral, e neste caso nédo
faz sentido a necessidade de aprovacdo desta. Contudo, apesar da sua admissibilidade,
pelo facto destas ndo serem obrigatdrias, deve a sociedade ter sempre a opcdo de tal

aptidao caber também a Assembleia Geral.

Relativamente as reformas, porque cabe a coletividade admiti-las, também
deve ser a Assembleia Geral a congregar esta funcdo. A este respeito, entendo que a
sociedade possa dar competéncias nesta matéria a uma (sua) comissao de remuneracoes,

aplicando analogicamente o disposto no n.° 1 do art. 399.° do CSC*”’. Contudo, dada a

196 GUEDES, Maria Inés Morais e Castro Ermida de Sousa, ibid, p. 38

97 No mesmo sentido, a respeito dos complementos de pensdes e defendendo uma interpretagdo
conjugada do art. 402.° e 399.° do CSC, surge CAMARA, Paulo, A comissdo de remuneragdes, RDS,
Ano 111 (2011), n.° 1, Almedina, Coimbra, p. 29 e ss. Com 0 mesmo entendimento, Instituto Portugués do
Corporate Governance conforme o seu Cédigo de Governo das Sociedades 2014, ponto V.2.3.
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concorréncia de tarefas dos 6rgéos citados, entendo que aquela cabera muito pouco para
tratar, perdendo porventura a sua utilidade prética.

Resumindo, conclui-se pela existéncia de duas hipoteses possiveis de alteracéo
unilateral do regime de reforma. Por um lado em caso de responsabilidade societéria,
decorrente dos artigos 72° e seguintes do CSC e subsidiariamente 473° e seguintes do
Cciv, bastando a sentenca condenatoria desta responsabilidade para provocar esta
alteracdo. Neste caso trata-se de uma alteracdo individual ao administrador
responsabilizado. Outra alternativa decorre do n.° 3 do artigo 440.° do CSC e também
subsidiariamente do artigo 473.° e seguintes do Cciv, no caso de a sociedade estar a
passar por dificuldades financeiras cuja sustentabilidade econémica esteja em causa'®.

Neste caso a alteracdo afeta todos os beneficiarios deste direito.

Mas se até agora se atentou apenas aos casos de modificagdo unilateral
provocados pela sociedade, ndo se pode ignorar que esta iniciativa possa advir do
administrador. Falo da possibilidade de renuncia. Tal como o administrador pode
abdicar do seu vencimento, solucdo analoga serd de se admitir para as reformas. O (ex)
administrador pode assim potestativamente renunciar a este direito a todo o tempo.
Exige-se contudo que seja uma renuncia definitiva, com o fundamento de prote¢do da

prépria sociedade. Esta € uma outra forma de cessar o direito a reforma.

1.2. Modificagdo por Acordo

A solucdo que cumpre agora tratar € a menos controvertida, desde logo pelo
sustento legal que o n.° 1 do art. 406.° do Cciv lhe garante. Admite o artigo citado que o
contrato pode “modificar-se ou extinguir-se por matuo consentimento dos contraentes”.
Porém, da leitura do artigo em causa, nada obsta a que no conceito de acordo se insiram
também o0s casos em que esse consentimento se tenha dado em momento anterior.
Trata-se de um consentimento indireto. O administrador, ao aceitar o seu cargo, fica
adstrito as disposi¢fes estatutarias daquela sociedade. Assim, existe mutuo
consentimento se a sociedade, ao tempo da contratacdo do administrador, tivesse

previsto no seu estatuto causas de redugdo ou extin¢do automatica do direito a reforma,

198 Em sentido oposto, defendendo que as crises financeiras sio ciclicas e que o artigo em causa néo se
subsume a estes casos, surge 0 Ac. TRC 05-11-2013 [Conslt. 07 Jan 2014] Disponivel na Internet:
http://www.dgsi.pt/jtrc.nsf/c3fh530030ealc61802568d9005cd5bb/93ff115bbfe2bb0a80257¢28003c4eb8?

OpenDocument
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verificados determinados fatores. Tome-se o caso de a sociedade'® fazer corresponder o
teto méaximo das reformas ao salario dos atuais administradores. A respeito das
remuneracées, COUTINHO DE ABREU™ diz que a solucdo pode passar pela previsao
estatutaria da fixacdo anual da remuneracdo. Sendo certo que ndo resolve o problema de
a sociedade querer extinguir o direito a reforma, este argumento é muito valido para o
caso de reducdo, sendo que a sociedade pode periodicamente adaptar os seus encargos
as suas circunstancias. Aqui ganha funcionalidade a hipoOtese das comissfes de

remuneracdes para o caso das pensdes.

Concluindo, esta é a solucdo mais satisfatoria, qualquer que seja 0 momento

desse acordo.
1.3. Modificacao por decisdo judicial

Em topico anterior defendi que por via de precaucdo a aplicacdo da
possibilidade prevista no art. 437.° do Cciv deveria ser feita judicialmente. Tendo j& o
tema sido tratado anteriormente, cumpre-me apenas concluir que esta sera assim uma

forma de a sociedade, judicialmente, reagir.

Mas as hipdteses ndo se esgotam por aqui. Sobre a matéria das remuneracGes
larga doutrina entende que é possivel a sua reducdo judicialmente no caso das
sociedades andnimas, amparada na analogia com o art. 255.° do CSC. Ja anteriormente

se desvendou um pouco o tépico, mas importa agora aprofunda-lo.

O artigo 255.° do CSC, nomeadamente o seu n.° 2, libera a redugéo das
remuneracdes dos sécios gerentes pelo tribunal, a requerimento de qualquer socio,
mediante um processo de inquérito judicial, atendendo a dois critérios: trabalho

prestado e a situacao da sociedade.

Do preceito legal em causa decorrem varias ilacBes. Desde logo, subsume-se

deste artigo o principio da proporcionalidade, na medida em que visa proteger

199 Questao distinta é essa imposicéo ser feita pelo legislador, sendo que integra outro tépico de discussao,

a tratar posteriormente.
10 ABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Ob. Cit., p. 95
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directamente os interesses dos socios, que ndo devem ser ultrapassados pelos interesses

dos gerentes, e indirectamente os interesses dos credores**.

Atente-se que o artigo refere-se as sociedades por quotas, mas apenas admite
esta possibilidade para os “socios gerentes”. A este respeito BRITO CORREIA insurge-
se defendendo que “na medida, em que, sendo a remuneragao fixada pelos sécios, sendo
0s soOcios gerentes frequentemente maioritdrios e entendendo-se que ndo ha
impedimento a que o socio vote na deliberacdo sobre a sua prépria remuneragao, 0 SOCio
gerente maioritario pode ser tentado a fixa-la em montante excessivamente elevado,
reduzindo em consequéncia os lucros a distribuir aos demais sécios”*2. Assim, entende
0 autor que esta opcao legal visa proteger os sécios minoritarios. O argumento usado é
legitimo, contudo, partilho da opinido de RAUL VENTURA™® na medida em que
facilmente se justificam eventuais exageros no caso de gerentes ndo socios, pense-se 0
caso de parentescos ou mesmo apenas amizades. Parece-me que em nada prejudicaria a
sociedade alargar o mesmo artigo a todos o0s gerentes. Acrescente-se que 0 uso desde
mecanismo em nada obsta a que anteriormente se tenha langado mao da anulagdo da
deliberaco. Eles sdo por isso, meios cumulativos''*. Note-se, ainda, que o préprio n.° 3

do artigo em causa emana ja uma limitacdo & remuneracéo dos gerentes™.

Esta norma relativa as sociedades por quotas é unanime entre a doutrina®®®.
Mas importa agora aferir a sua aplicabilidade as sociedades andnimas, nhomeadamente

as reformas, cujo tipo societario ndo tem norma equivalente. Alguma doutrina tem-se

11 Neste sentido, CORREIA, Luis Brito, A admissibilidade de remuneragdo variavel de um gerente de
sociedade por quotas, DRS, Ano | (outubro 2009), Vol. 2, Almedina, Coimbra, pags. 16 e ss.

112 CORREIA, Luis Brito, Ibid, p. 569 e ss.

3 VENTURA, Radl, Comentério ao codigo das sociedades comerciais, Sociedades por Quotas, Volume
111, Almedina, Coimbra, 2006, p. 70

14 No sentido que estes dois institutos s&o alternativos surge o Ac. do STJ de 24/04/95, BMJ n.° 446
(1995), p. 317

115 Este preceito legal tem vindo a ser severamente discutido entre os doutos doutores, questionando-se se
0 n.° 3 do art. 255.° proibe as remunerac@es variaveis para os socios-gerentes. Entendo que nédo. De facto,
proibe-se a participacdo nos lucros da sociedade, e nem esta é absoluta, podendo o contrato social
permiti-lo. Nada obsta a que se estipulem outras formas variaveis de remunerar os executivos. No mesmo
sentido admitindo a participacao nas vendas, CORREIA, Luis Brito, A admissibilidade de remuneracédo
variavel de um gerente de sociedade por quotas, DRS, Ano | (outubro 2009), Vol. 2, Almedina, Coimbra,
p. 18 a 40. Em sentido oposto, VENTURA, Raul, Sociedade por quotas — Comentario ao codigo das
Sociedades Comerciais, Almedina, Coimbra, 1991, Vol. lll, p. 72 e ss.

118 A este respeito veja-se SERRA, Adriano Vaz, ibid, p. 57 e CAEIRO, Antonio, ibid, pags. 421 e ss.

57
Monica Batista



Reforma dos Administradores das Sociedades Andénimas

debatido sobre isto relativamente as remuneracdes dos administradores (no ativo,

entenda-se), advogando a sua admissibilidade™’.

Identicamente, nas sociedades andnimas, quando um administrador é
simultaneamente socio, € ele que fixa a sua remuneracdo (exceto no caso de haver
comissdo). O mesmo se aplica no caso de reformas. Assim, 0 argumento de eventuais
abusos enraiza-se. Mas, com base em raciocinio anterior para o qual remeto, parece-me
que a analogia do n.° 2 do art. 255.° CSC ndo se aplica apenas ao socio administrador,
mas a todos os administradores, rectius, a todos os ex-administradores. Em jeito de nota
conclusiva, recorde-se que supra tinha defendido a possibilidade de reducédo da reforma
com base no n.° 3 do art. 440.° extrajudicialmente. Chamo a colacdo este exemplo, dado
que ambos se subsumem aos mesmos critérios que legitimam esta modificacdo do

regime estabelecido: funces e situacdo da sociedade.
1.4. Modificagao por imposicéo legal

A questdo aqui assume contornos completamente distintos. Se nos casos
anteriores o problema se subsumia as partes, pelo menos sempre no que concerne a

iniciativa, aqui surge um terceiro — legislador - a impor a sua vontade.

No que concerne as retribuicdes o legislador ja fez notar a sua presenca em
alguns casos. Tome-se 0 caso das remuneracBes das empresas publicas. Em
conformidade com o despacho n.° 11420/2009 do Ministério das Finangas e da
Administracdo Publica™®, foram estabelecidos “limites méaximos para a componente
varidvel da remuneracdo em percentagem da remuneracdo fixa anual”’ e as
“componentes fixa e variavel anuais das remuneragdes”, conforme as alineas e) e f) do

ponto 3° do despacho em causa.

Apesar de revelar ja uma mudanca de mentalidade quanto a politica
remuneratoria em Portugal, o caso em questdo distancia-se do agora a tratar. Por um

lado refere-se aos limites impostos para os salarios dos administradores no ativo, e nao

17 Neste sentido, cfr. ABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Ob. Cit., p. 92 e CORREIA, Luis Brito, Ibid,
p. 570

18 No mesmo sentido segue o Decreto-Lei n.° 8/2012 de 18 de janeiro, bem como a Lei n.° 28/2009 de 19
de junho, no que concerne as entidades de interesse publico. A respeito desta Ultima lei veja-se SIMAO,
Jorge André Carita, A remuneragdo dos administradores das sociedades e as suas implica¢des no contexto
da crise financeira mundial, Revista de direito das sociedades, Ano 1l (2010), N.° 3-4, p. 816 e ss.
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reformas; e por outro lado, e sobretudo, liga-se ao setor publico. Note-se que nas
empresas estatais quem tem competéncia para regular estas matérias ¢ o Estado, logo

existe uma correspondéncia entre o legislador e a entidade patronal.

Mas este ndo € o unico caso em que ha intervencao legal. Reviva-se a limitacédo
imposta aos golden parachutes e aos complementos de reforma, ja tratados. No que
concerne aos Ultimos, muitos Autores aceitam que o limite quantitativo previsto
legalmente deve valer igualmente para as pensdes em geral. Neste sentido seguem 0s
Autores ILIDIO DUARTE RODRIGUES'®, COUTINHO DE ABREU'?, ANIA
FERREIRA e TERESA FERNANDES'™, SOVERAL MARTINS' ou LUIS
FERNANDES e JOAO LABAREDA™. Advogo esta tese. Em ponto anterior concluiu-
se que esta limitacdo visava impedir abusos por parte da sociedade no momento da sua
estipulacdo. De facto, esta razéo facilmente se subsume ao caso das reformas. Assim,
uma vez efetivada esta opcédo legal ndo se compreende o porqué de apenas se aplicar aos
complementos, dado que ambos sdo encargos da sociedade, pagos por esta, com vista a
retribuir ex-administradores pelo trabalho prestado no passado. Este limite deve
estender-se a reforma, constituindo uma forma de limitacéo legal, sem prejuizo de tal

solucdo se atingir por meio de estipulacao contratual.

Como exemplo padrdo da intervencdo estatal conheca-se o0 caso norte-
americano. O governo dos EUA aquando da crise financeira de 2008 teve que socorrer
algumas empresas em risco de insolvéncia. Todavia, pela assisténcia financeira
exigiram-se contrapartidas, e as contrapartidas consubstanciavam-se em limitacdes nas

remuneracdes traduzidas no American Recovery and Reinvestment Act'?*, decretado em

9 vide RODRIGUES, Ilidio Duarte, A administragdo das sociedades por quotas e anénimas —
organizacéo e estatuto dos administradores, Livraria Petrony, Lisboa, 1990, p. 170

120 ABREU, Jorge Manuel Coutinho de, Ob. Cit., p. 97, nota 242

121 Cfr. FERREIRA, Ania, FERNANDES, Teresa, ibid., p. 218

122 MARTINS, Alexandre Soveral, A remuneragio e a reforma dos administradores, in Conferéncia do
Centro de Estudos Judiciérios, Auditério do Instituto Nacional da Propriedade Industrial, Lisboa, 17 de
maio de 2013, p. 24. Texto ndo publicado, disponibilizado pelo Autor.

12 Defendendo que estes limites se devem aplicar também as reformas por partilharem razdes anélogas,
FERNANDES, L. A. Carvalho, LABAREDA, Jodo, ibid, p. 552

124 Disponivel para consulta em
http://www.google.pt/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&frm=1&source=web&cd=3&ved=0CEKQFjAC&url=
http%3A%2F%2Fwww.gpo.gov%2Ffdsys%2Fpkg%2FBILLS-111hrlenr%2Fpdf%2FBILLS-
111hrlenr.pdf&ei=UUrZUpn3Bu-
mOwX2voDQCg&usg=AFQjCNHFIW4Rnaklrj1kpbZxE9ICx0CB4g&sig2=gJ3clhNkuXGb 2MTpQkiG
Q [Conslt. 17 Jan 2014]
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http://www.google.pt/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&frm=1&source=web&cd=3&ved=0CEkQFjAC&url=http%3A%2F%2Fwww.gpo.gov%2Ffdsys%2Fpkg%2FBILLS-111hr1enr%2Fpdf%2FBILLS-111hr1enr.pdf&ei=UUrZUpn3Bu-m0wX2voDQCg&usg=AFQjCNHFIW4Rnaklrj1kpbZxE9ICxoCB4g&sig2=gJ3cIhNkuXGb_2MTpQkiGQ
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fevereiro de 2009 pelo presidente BARACK OBAMA. Este documento imp0s um
limite & remuneragdo dos senior executives, bem como a possibilidade de as sociedades
darem bdnus aos seus executivos. N&o € de excluir o facto desta possibilidade se aplicar
no nosso pais. Num momento de crise como 0 que atravessamos recentemente, pode o
estado assumir um papel ativo na economia nacional, financiando ou apoiando as
empresas privadas portuguesas com as devidas exigéncias conforme o modelo norte-

americano.

Mas todo este raciocinio esbarra com um principio estrutural: principio da
autonomia privada. Definindo-o, este principio “traduz-se pois no poder reconhecido
pela ordem juridica ao homem, prévia e necessariamente qualificado como sujeito
juridico, de juridicizar a sua atividade (designadamente, a sua atividade econémica),
realizando livremente negocios juridicos e determinando os respetivos efeitos™ %,
Apesar de ser um principio basilar, ndo estd expressamente consagrado no texto
fundamental. Porém nédo se pode sem mais refutar a sua dignidade constitucional, uma
vez que muitos autores defendem que a autonomia privada se infere de outros preceitos
constitucionais como “os principios da igualdade (artigo 13.°), da liberdade (artigo 27.°,
n.° 1), da propriedade (artigo 62.°, n.° 1), da liberdade de trabalho (artigo 53.°, n.° 3) e da
liberdade de empresa (artigo 85.%, n.° 1) »*?®, o que ndo significa que aquele principio

absorva o regime dos direitos, liberdades e garantias a que estes estdo adstritos.

Sob a epigrafe “liberdade contratual”, o principio da autonomia privada surge
expressamente previsto no CCiv, no seu art. 405.°*?’. Do artigo decorre que sera licito
tudo o que n3o é proibido pela lei'?®. Note-se porém que a autonomia privada ndo
engloba toda a liberdade juridica mas apenas a liberdade negocial. Partilho da opinido
de ANA PRATA na medida em que o “direito objetivo é, pois, um elemento interno e
estrutural do poder juridico da vontade (direito subjetivo) e é, simultaneamente, seu

limite externo, ou seja, obstaculo externo intransponivel a manifestacdo da vontade fora

12 PRATA, Ana, A tutela constitucional da autonomia privada, Almedina, Coimbra, 1982, p. 11

126 CORREIA, José Manuel Sérvulo, Legalidade e Autonomia Contratual nos Contratos Administrativos,
Almedina, Coimbra, 2003, p. 438 e ss.

127 Aprovado pelo Decreto-lei n.2 47344/66, de 25 de novembro.

128 Contrapondo-se ao principio da competéncia, cuja permissao legal é imperativa.
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dos quadros definidos pelo ordenamento™'?°. Assim, facilmente se compreende que a
autonomia privada esta inerentemente ligada & funcdo legislativa, na medida que € a
prépria lei a estabelecer os seus limites e a sua discricionariedade. Mais, o Estado tem
um papel de correcdo dos efeitos juridicos adstritos & vontade privada. E neste sentido

»130 contraindo ou

que a mesma Autora fala de “elasticidade da autonomia privada
distendendo conforme a intervengdo estatal for necessaria ou dispensavel,
respetivamente. Apesar de muitos idealizarem o Estado como “simples autoridades

1’9131

locais do sistema globa , 0 papel deste vai muito além, tendo “capacidade de

interferéncia econdmica e juridica, direta ou indiretamente, inclusive sobre processos

- - 132
contratuais de natureza privada” .

E verdadeiramente de refutar a hipotese de o Estado excluir totalmente a
autonomia privada das sociedades, contudo a primeira vista € de aceitar que este
principio seja ajustado em funcéo de interesses sociais, como o interesse publico. Saber
se o fundamento da intervencdo estatal no ambito da limitacdo das reformas dos
administradores das sociedades anonimas cabe neste leque de interesses publicos
consubstancia j& outra questdo. A verdade é que atualmente a fronteira entre o dominio
privado e o publico é cada vez mais ténue, desde logo motivada pela interferéncia do

Estado nos setores econémicos e sociais, atuando como privado*®

. Apesar de deixar
esta hipGtese em aberto, a questdo de saber se o principio da autonomia privada
inviabiliza a regulacéo legal do regime das reformas respondo parafraseando MARIA

FEITOSA: ndo pode ser “o contrato mais imutavel do que a propria lei”t*,

Questdo diferente € a regulacdo recente a cargo da Unido Europeia, desde logo
pela vinculacdo que impdem ao nosso pais. O pacote CRD IV, comummente conhecido

como Basileia 111, entrou em vigor no dia 17 de julho de 2013 e ao longo dos seis anos

129 PRATA, Ana, ibid, p. 18. No mesmo sentido, atente-se a FRANCESCO LUCARELLI que defende
que “o papel da vontade individual fica subordinado a apreciacdo normativa, que esta legitimada para
decidir quais as representacdes subjetivas que devem entender-se como merecedoras de tutela”.
LUCARELLI, Francesco, solidarieta e autonomia privada, Napoli, 1970, p. 102

10 PRATA, Ana, ibid, p. 36

I MARIA FEITOSA cita OHMAE e Reich. Vide FEITOSA, Maria Luiza Pereira de Alencar Mayer,
Paradigmas inconclusos: os contratos entre a autonomia privada, a regulagdo estatal e a globalizagdo dos
mercados, Coimbra Editora, Coimbra, 2007, p. 94

132 FEITOSA, Maria Luiza Pereira de Alencar Mayer, ob. Cit., p. 210

133 Sobre isto, vide MOREIRA, Vital, A ordem Juridica do Capitalismo, 4% edigdo, Caminho, Lisboa,
1987, p. 94 e ss

13 FEITOSA, Maria Luiza Pereira de Alencar Mayer, ob. Cit., p. 396
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estabelece regras Unicas para o setor bancario congregando um conjunto de regras para
os Estados-Membros, nomeadamente no que concerne aos bonus atribuidos. Quanto as
reformas nada foi regulado, contudo a ingeréncia europeia impde-se como outra via

possivel de intervencdo neste ambito.

2. Breve aluséo ao direito comparado: O Caso Suico

A preocupacdo a respeito das politicas remuneratorias ndo se circunscreve as
nossas fronteiras. Conheca-se o caso helvético. Recentemente realizaram-se, neste pais,
duas iniciativas populares a respeito das remuneragdes com grande repercusséo social.
Antes de as conhecermos compreenda-se sucintamente do que falamos. A iniciativa
popular permite que os cidaddos suicos (incluindo os residentes no estrangeiro)
promovam uma revisdo (total ou parcial) da sua Constituicdo. Para tal é necessario a
recolha de 100 mil assinaturas™>> no prazo de 18 meses. Note-se que o Parlamento pode
aceitar diretamente a iniciativa ou, pelo contrario, recusa-la ou contrapropor. Em
qualquer caso segue-se uma votacdo em todo o pais. Para a iniciativa ser aprovada esta
tem que ser assentida pela maioria dos votos dos eleitores em pelo menos 14 dos 26

cantdes suicos.

Retomando, a primeira delas foi proposta, contra os fat cats, por THOMAS
MINDER, um pequeno empresario de Schaffhausen proprietario da empresa de
cosméticos Trybol. MINDER prop6s uma alteracdo a La Constitution fédérale du 18

31% relativa as sociedades anénimas

avril 1991, nomeadamente ao seu art. 95.°, al.
cotadas em bolsa. Esta modificacdo legislativa traduz-se na transferéncia de poderes
para 0s sOcios no que concerne as remuneracdes dos executivos, passando a ser votadas
por aqueles anualmente. Recorde-se que antes da iniciativa este poder cabia aos
proprios administradores. A mog¢do propunha ainda que a assembleia geral designasse
anualmente os administradores e o presidente do conselho de administragdo. Mas esta
vai mais além, proibindo mesmo as componentes remuneratorias como 0s golden

parachutes, remuneracdo antecipada ou prémio pela compra ou venda de empresas, cuja

135 Em 1848 o niimero exigido era apenas de 50.000 pessoas, cifra que foi alterada devido & evolucio
demografica e ao alargamento do direito de voto a mulher. Cfr. GRISEL, Etienne, Initiative et référendum
populaires — Traité de la démocratie semi-directe en droit suisse, 2% edicao, Steempfli Editions SA Berne,
Berne, 1997, p. 159 e ss.

13 Verifique-se o texto completo da iniciativa. [Conslt. 27 Nov 2013] Disponivel na Internet:
http://www.admin.ch/ch/f/pore/vi/vis348.html
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competéncia regulatéria deve caber aos socios. A proposta aglomerou 118.583
assinaturas de eleitores suicos e foi, efetivamente, aprovada por 67,9% dos votantes no
ano de 2013"’. Ao Governo compete agora redigir um projeto de lei, conforme a

iniciativa popular, e leva-la ao Parlamento para aprovacao.

Apesar da larga votacdo favoravel, esta iniciativa popular ndo foi isenta de
criticas, nomeadamente da facdo dos homens de negocios, que acusam a proposta de
prejudicar a capacidade competitiva da Suica. Em resposta, MINDER afirma que "é

mais facil acreditar no coelho da Pascoa do que nessa histéria de autorregulacéo™**.

A segunda iniciativa popular teve como proponente DAVID ROTH, lider da
juventude socialista suica (JUSO) e Estudante de Histdria e Filosofia. Esta campanha
designa-se de Iniciativa 1:12- Pour des salaires équitables**. Tal como o nome indica
asseta na equacdo 1:12, ou seja, ninguém pode ganhar mais num més do que o
empregado com salario mais baixo daquela empresa aufere num ano. Tal com a
proposta de MINDER, esta iniciativa foi alvo de grandes criticas dos empresarios pois
teme-se que isto dificulte a angariacdo dos quadros superiores competentes,

maioritariamente recrutados no mercado internacional.
O estudante viu a sua proposta recusada com o nédo de 65,3% dos eleitores.

Apesar de ainda estar no Parlamento, os helvéticos foram chamados novamente
a votar em 2014, desta vez devido a iniciativa “pela protecdo de salarios equitativos”,
movida pela Unido Sindical Suica. O seu teor consubstancia a exigéncia de um salario
minimo de cerca de 4.000 francos por més, passivel de ajustamento de acordo com a
inflacdo/deflacdo. A mesma foi recusada com 76% dos votos no passado dia 18 de

Maio.

Apesar de no caso suico se ter referendado a limitacdo dos salarios dos
administradores no ativo, parece que se pode reconduzir a questdo ao problema da

137 A votagdo reflete esmagadoramente a vontade popular, propiciada pelos escandalos que tém assolado
0 pais. Tome-se o caso do chairman demissionario da Novartis, Daniel Vasella, cuja empresa quer pagar
cerca de 60 milhdes de euros para evitar que este va trabalhar para a concorréncia.

1% Com base no noticiado pelo swissinfo.ch [Conslt. 28 Jan 2014] Disponivel na Internet:
http://www.swissinfo.ch/por/index.html?cid=847892

1% Para conhecer a iniciativa vide http://www.news.admin.ch/message/index.html?lang=fr&msg-
id=43067 [Conslt. 28. Nov. 2013]
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reforma dos administradores, entre noés. N&o ignorando que em Portugal ¢é
expressamente proibido referendar alteracfes a constituicdo, conforme al. a) n.° 4 do
artigo 115.° da CRP, a discussdo pode passar pela inscricdo de limites a reforma em
diploma legal. Porque as exigéncias formais desta tese ndo permitem maior

desenvolvimento, fica a dica para discusséo futura.
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CONCLUSAO

Justificar-se-ia a auséncia de conclusdo. Apesar do esforco desenvolvido ao
longo do trabalho muito mais haveria para abordar sobre o tema, sendo que a
precipitacdo de uma conclusdo forcada facilmente poderia conduzir ao engano.

Contudo, encerre-se o presente estudo com algumas premissas.

Em analise ndo esta, de maneira nenhuma, a extin¢ao do regime previdenciario
privado, cujas virtudes s&o amplamente reconhecidas**’, mas tdo sé a possibilidade de

este corresponder a realidade societaria do momento. Recorde-se o caminho percorrido.

Embora legalmente consagrado no CSC, concluiu-se que o regime das
reformas ndo fica isento de criticas e retificagdes. No que concerne a necessidade de
elucidacao pelo legislador relativamente a competéncia atinente a estipulagdo do regime
de reforma, concluiu-se que as suas disposi¢fes gerais devem vir desde logo previstas
integralmente nos estatutos sociais, cabendo ao regulamento de execucdo regular a sua
aplicabilidade. De facto, assumem papéis distintos, sem prejuizo, ainda, de com eles

coexistir uma comissao de vencimento.

Também a natureza das reformas consubstancia uma questdo controversa.
Sobre esta discussdo concluimos inevitavelmente pela aceitacdo da reforma como ato de
interesse da sociedade ligada & remuneracdo. E esta ligacdo que leva alguns autores a
questionar a figura dos complementos de pensdo. Apesar de refutar a autonomia desta
figura, longo é o percurso até aceita-la como semelhante aos golden parachutes ou aos

SERP’s norte-americanos. Assumo, assim, a distin¢gdo completa das figuras.

Ainda a respeito dos complementos de pensdo importa evidenciar o caracter

central do seu regime. Ao contrario do direito a reforma (strictu sensu), o legislador

0 De facto, ndo se pode ignorar o papel que as reformas privadas tém na sociedade. Embora
consubstanciem também uma “despesa fiscal” desde logo pelo regime fiscal beneficiado, as previdéncias
privadas auxiliam na reducdo dos encargos globais do Estado com a populacéo idosa, garantindo que este
tem rendimento suficiente para pagar as reformas dos que beneficiam do regime puablico de pensGes.
Neste sentido vide DUSKIN, Elizabeth, Alteracdo do equilibrio entre regimes publicos e regimes
privados de pensdes: a problematica in Os regimes privados de reforma e a politica governamental,
Estudos de politica social n.° 9, OCDE, Lisboa, 1992 [Conslt. 31 Nov 2013] Disponivel na Internet
http://www.ces.pt/download/604/RegPrivRefPolGovern.pdf
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impds para este instituto um teto quantitativo legal. Tendo como limite o salario do
administrador no ativo a auferir a remuneracdo mais elevada, pretendeu-se prevenir
abusos e proteger os stakeholders da sociedade. De facto, este € um ponto central do art.
402.° do CSC e pela sua importancia deve mesmo ser estendido a todo o regime das

reformas.

Apesar da importancia inquestionavel dos temas anteriores ainda ndo se atingiu
o0 cerne desta dissertacdo. Reconduza-se agora ao ponto central do trabalho: o estudo da
possibilidade de modificacdo do regime de reforma.

Esta questdo ganhou sentido (e visibilidade) sobretudo devido a crise
financeira que recentemente se desencadeou a nivel mundial e que fez sobressair a
discrepancia salarial dos altos executivos das sociedades andnimas atendendo a
realidade financeira das mesmas. E custoso aceitar que encargos estabelecidos em
tempos prosperos devam ser mantidos a todo o custo, mesmo que isso cause a rutura da
sociedade. Foi este 0 mote que nos encaminhou para esta discussdo. Muitas foram as

hipbteses equacionadas.

Como método organizativo, reconduzi a questdo a quatro grandes conjuntos de
possibilidades. Sdo elas, a hipotese de modificacdo unilateral por uma das partes,
alteracdo por acordo, por decisdo judicial e, por ultimo, por imposi¢do legal. Tome-se
aqui apenas as conjeturas entendidas como satisfatérias.

No que concerne ao primeiro grupo, antevé-se, desde logo, a possibilidade de
alteracdo do regime previdenciario privado no caso de responsabilidade do
administrador, gerada durante o exercicio de funcdes do executivo e descoberta
posteriormente. E dificil de entender que a um comportamento doloso corresponda um
beneficio. Assim, quer baseado nos arts. 72.° e seguintes do CSC, quer com base no
regime do enriguecimento sem causa, a sociedade poderd reagir financeiramente.
Quanto ao regime de reforma, se ndo estipulado expressamente em contrato, deve advir

da boa-fé e da sentenca de responsabilidade.

Ainda neste agregado, solucdo idéntica se previu para 0 caso de a sociedade
estar a passar por dificuldades financeiras severas. Repetindo a possibilidade de usar o
regime do art. 473.° do CCiv, colocou-se ainda a possibilidade de lancar mao,
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analogicamente, do disposto no n.° 3 do art. 440.° do CSC. Apesar do preceito agora
invocado aplicar-se ao CGS aceitou-se a aplicacdo analdgica de solucdo idéntica para 0s
elementos do conselho de administracdo, no ativo ou reformados, bem como para 0s
demais oOrgdos de fiscalizacdo. Assim, defende-se que a assembleia geral possa
modificar o regime de reforma conforme, para o que presentemente importa, a situacao
econdmica da sociedade. Esta conclusdo sustenta-se nos critérios previstos no preceito
legal, conferindo seriedade e protecdo quer a sociedade quer aos proprios

administradores.

Soma-se, ainda neste grupo, a possibilidade do proprio administrador renunciar

a este direito.

Mas a solucdo preferivel continua a ser a modifica¢do por acordo, baseada no

disposto no n.° 1 do art. 406.° do CCiv. E desta hipotese que trata o segundo grupo.

Porém, as hip6teses ndo se esgotam, e no terceiro grupo, ganha importancia a
compreensdo do n.° 2 do art. 255.° do CSC. A questio de saber se este regime das
sociedades por quotas pode ser transposto analogicamente para o caso a tratar, a
resposta foi obviamente positiva com vista a prevencdo de abusos aquando da

estipulacdo do regime da reforma.

E chega-se por fim ao ultimo grupo e talvez o mais problematico, isto é, a
modificacdo por imposicdo legal. A sua complexidade prende-se com o possivel
embarramento contra o principio da autonomia privada, principio a que as sociedades
anonimas se ligam umbilicalmente. Apesar de o compreender, conclui que tal ndo é
suficiente para estancar a intervencdo legal. A regulacdo existe e aqui ganham especial

relevo os limites legais impostos ao complemento de reforma.

Mas a preocupacdo com a politica remuneratéria das sociedades ndo se cinge
as nossas fronteiras. Neste efeito, tomou-se como exemplo o caso suigo. Num pais onde
os cidaddos podem, por iniciativa privada, referendar alteracbes a constituicao,
somaram-se recentemente as acoes deste tipo. De entre as quais, a mais conhecida, a de
MINDER que obteve aprovacdo dos cidad&dos e que vai obrigar a revisao constitucional,
atribuindo mais poderes aos socios relativamente as remuneracfes dos altos executivos.

Apesar de no nosso pais estar vedada a hipotese de revisdo constitucional proposta pelo
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povo, e porque as leis devem ser o reflexo da mentalidade dos eleitores, concluiu-se que

pode este ser um caminho legitimo para alteragdes legais.

Concluindo, a questdo da reforma dos administradores das sociedades
anonimas consubstancia um tema em voga, cujos mecanismos de correcdo devem ser
ponderados, quer (idealmente) pela prépria sociedade no seu estatuto, quer pelo proprio
legislador. Apesar da autonomia inerente as sociedades comerciais, que ndo se pode
ignorar, pretendeu-se com este estudo averiguar formas de estas se protegerem contra
possiveis despotismos remuneratorios. Pretendeu-se, por um lado, aferir formas de a
prépria sociedade reagir contra um seu encargo desmedido, salvaguardando exatamente
a sua autonomia deciséria. Mas, por outro lado, visou-se questionar a possibilidade de
intervencdo estadual no sentido de salvaguardar a saude financeira da sociedade e

consequentemente salvaguardar a economia nacional adjacente.

Como se desfechou, muitos s&o os percursos a serem explorados. Mas,
parafraseando ANTONIO MACHADO, o caminho faz-se caminhando!
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