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A diligéncia é a mde da boa sorte
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Resumo

Tendo em conta a importancia da Due diligence nos processos de aquisi¢des de
empresas, serve a presente dissertacdo para demonstrar e salientar a referida através da
exposi¢ao de institutos juridicos que, ndo tutelam de forma eficaz o adquirente, sendo
necessario colmatar essa falta.

Palavras-Chave: Due diligence; Informacdo; Aquisicdo «indireta»; Meios de tutela;
Declaragdes e Garantias; Responsabilidade Pré-Contratual; Venda Onerosa; Venda

Defeituosa.

Abstract

Given the importance of Due diligence in acquisition processes, this dissertation
serves to demonstrate and emphasize this exposure of legal institutes that do not
effectively protect the acquirer, and it is necessary to fill the lack.

Keywords: Due diligence; Information; «Indirect» acquisition; Means of protection;

Representations and Warranties; Pre contractual liability; Onerous resale; Faulty resale.
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Adverténcia

A presente dissertacdo foi escrita de acordo com o novo acordo ortogréfico.
Os artigos da lei que se citardo ao longo da presente dissertacdo, sem outra referéncia,

pertencem ao Codigo Civil.



Lista de Siglas e Abreviaturas

AA. - Autores

Ac. - Acordao

Art./Arts. — Artigo/ Artigos

Cfr. — Confronte
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Cit. — Citada

n°. - Nimero

Ob. — Obra

Op. cit. — Opus citatum

p./pp. — Pagina/Paginas
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ROA — Revista da Ordem dos Advogados
ROC - Revisor Oficial de Contas

ss. — Seguintes

SROC - Sociedade de Revisor Oficial de Contas
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TRL - Tribunal da Relacdo do Porto
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Introducao

A presente dissertacdo tem como intuito dar a conhecer, sob um ponto de vista
académico, a importincia da due diligence face a complexidade crescente do trafego
juridico, nomeadamente em matéria de aquisi¢do de empresas.

Destarte, a realizagdo desta auditoria, origina inimeras vantagens para as partes.
Permitindo a correta e informada avaliagdao dos riscos e oportunidades, no decurso do
processo negocial, colmata a assimetria informativa e, consequentemente, tutela a parte
mais fraca da relagdo juridica: o comprador.

Todavia, ndo sendo um mecanismo obrigatdrio, as partes poderao optar pela nao
realizacdo da due diligence, apercebendo-se mais tarde, das desconformidades
existentes.

Propomo-nos, neste sentido, a desenvolver a questdo central que se coloca:
compreender se os meios de tutela a cargo do adquirente, conferem-lhe uma protecao
eficaz.

Nesta senda, no primeiro capitulo abordaremos a génese da due diligence,
finalidades, areas que versa, ambito do processo negocial. Investigaremos, também, a
importancia da diligéncia de um adquirente na procura de informagdes relativas a
empresa-alvo, assim como, os elementos que compdem a auditoria, a due diligence
checklist.

De seguida, analisaremos os institutos juridicos, de forma a compreender se
constituem meios de tutela eficazes, quando surjam vicissitudes na aquisi¢do «indireta»
da empresa. Desde logo, comecgaremos por investigar o regime das declaracdes e
garantias, que precedem o processo negocial, e visam evitar eventuais
desconformidades, entre a estipulacdo contratual levada a cabo pelas partes, e a situagdao
real.

Iremos ainda abordar, a responsabilidade pré-contratual, mais concretamente, a
importancia da boa-fé na formacgao dos contratos, e quais as consequéncias decorrentes
da sua auséncia.

Para melhor compreender a pertinéncia da due diligence, desenvolveremos o
regime da venda de bens onerados e defeituosos, enquanto mecanismo de tutela do

comprador, apds a alienagcao da empresa.
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Por fim, reserva-se a parte final deste estudo para consideracdes relativas aos

institutos suprarreferidos.
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1. A Due diligence - Enquadramento

1.1. Breve Contextualizacao

O termo anglo-saxoénico due diligence, tem como significado literal «diligéncia
devida» remetendo para um padrio de diligéncia exigivel'. Também designada por
auditoria societdria, no decurso deste processo € possivel obter informacgdao sobre a
sociedade-alvo, incluindo as suas participagdes sociais, o patriménio social® e todas as
relacdes que envolvam a sociedade, nomeadamente, com os seus s6cios € mesmo entre
estes”.

Catarina Monteiro Pires* afirma que a expressdo «auditoria» ndo é uma traducio
rigorosa de due diligence. Salienta que no que a ultima diz respeito, existe a seguinte
ambiguidade de sentido entre “diligéncia-processo” e “diligéncia-cuidado™: embora a
auditoria vise que a atividade seja desenvolvida com determinada cautela, esta reporta-
se a0 momento prévio a aquisi¢cdo, que através da apreciacdo dos riscos e oportunidades
inerentes & empresa-alvo® permitira avaliar o objeto negocial e determinar o seu preco.

Proveniente dos paises da Common Law, enquanto modelo negocial
maximalista, a due diligence reveste um papel fundamental em relacdo a autonomia
privada das partes contratantes.

No entendimento de Engricia Antunes, a transmissdo da empresa &
desencadeada por uma “regulacdo contratual pormenorizada e complexa”’, comumente

repartida em trés etapas fundamentais, primeiramente a fase preparatéria, que antecede

o acordo negocial®; a fase obrigacional propriamente dita que culmina com a celebragio

1 Ob. cit. RUSSO, Fidbio Castro, Due diligence e responsabilidade in 1 Congresso Direito das Sociedades
em Revista 2012, p. 14 in CORDEIRO, A. Menezes, Os deveres fundamentais dos administradores das
sociedades (artigo 64, n°.1 do CSC), nota 24.

2 Englobando a empresa eventualmente explorada pela sociedade-alvo.

3 V.g. em caso de conflito entre eles.

4 Op. cit. PIRES, Catarina Monteiro, A aquisi¢do de empresas e de participagdes acionistas: problemas e
litigios, 2018, p. 32.

> Idem.

¢ Desta forma, procede-se a “um exame detalhado, sistemdtico e cuidado da empresa visada”, ibidem,
p.320.

’ANTUNES, José Engricia, A empresa como objecto de negdcios: "asset deals” versus "share deals
2008, p.750; Advirta-se, que o iter negocial variard, consoante vdrios fatores, como a dimensdao da
empresa; grau de complexidade; riscos associados a operacdo; (existéncia ou) modalidades de
financiamento. Cfr. ANTUNES, José Engracia, Direito dos contratos mercantis, 2017, p. 61.

8 Esta fase é primordialmente formada por acordos preliminares com o intuito de coadjuvar as partes no
decurso das negociagdes.

"
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do acordo negocial de transmissdo’; e a fase executéria'®, na qual as partes, em
detrimento das condi¢Oes contratualizadas podem/devem proceder a celebracdo do
acordo de execugio'!.

Caberd descortinar, quanto a este propdsito, os antecedentes histéricos!'? que
deram origem a due diligence, de forma a compreender melhor este fendmeno.

O primeiro deles remonta a 1933, e trata-se de um diploma legal que versava
sobre os valores imobilidrios, denominado Securities Act, com origem nos Estados
Unidos da América.

Na altura, os brokers, acusados de prestar informacdes inexatas aos
investidores, sobre a sociedade objeto do seu investimento, utilizavam a due diligence
defense como forma de excluir a responsabilidade civil decorrente de tais atos. Cabia
aos alegados responsdveis demonstrar, apés uma investigacao razodvel, a auséncia de
fundamento para crer que as informacoes prestadas eram falseadas.

O segundo antecedente histérico funda-se no principio Caveat Emptor’s, “o
comprador que se acautele”. Deste modo, incumbe ao adquirente o énus de ser proativo
na indagacdo, obtencdo e avaliacdo de todas as informagdes relativas ao objeto do

negocial, pois, na falta de cautelas durante o processo negocial serd, em principio,

negada a tutela ex lege.

® Este acordo abrange de forma minuciosa e exaustiva a regula¢do das obriga¢des do adquirente, (v.g. o
pagamento do prego) e do alienante (v.g. deveres de informagao).

10 ANTUNES, José Engrécia, A empresa como objecto de negdcios: "asset deals” versus "share deals
2008, p.749. O Autor carateriza estd fase como a “real”.

11 Observe-se, que também poderd ser designado de closing document. A expressio closing em sentido
lato podera ser utilizada quer para determinar a data a partir do qual se produzem os efeitos do contrato
quer para referir a data do efetivo cumprimento das obrigagdes decorrentes. Ibidem pag.749, nota 71.

12 Para maiores desenvolvimentos vide RUSSO, Fébio Castro, Due diligence e responsabilidade in 1
Congresso Direito das Sociedades em Revista, 2012, p.14 ss.

13 Este principio encontra-se presente do direito da compra e venda da Common Law, embora néo tenha
tido acolhimento no direito pétrio, as cautelas afiguram-se relevantes. A titulo de exemplo, nos «share
deals» as denominadas cautelas sdo de garantia, cuja redagdo presume, em maior ou menor medida, o
conhecimento do iter transacionado. Vide infra ponto 2.

”

13



1.2. Funcao

Cumpre observar, preliminarmente, que a auditoria visa essencialmente quatro
funcdes: formativa, garantistica, valorativa e probatéria'*.

E consensualmente aceite que a principal serd a formativa, pois providencia
informacdo completa e objetiva, permitindo as partes criar a sua vontade negocial de
forma livre e esclarecida, identificando potenciais contingéncias no decurso do processo
negocial'>.

Outra funcio'® que lhe é atribuida, é a garantistica, que visa examinar o objeto
negocial de forma a garantir ao adquirente a inexisténcia de quaisquer vicios materiais
ou ocultos. A elaboracdo de uma prévia due diligence garantird maior precisao aquando
da elaboracio de eventuais cldusulas de garantia'’.

A realizacio da auditoria auxilia a determinacio do preco negocial'®,
identificando uma fungdo valorativa do processo negocial. Por fim, a auditoria consagra
uma fungao probatdria, pois contém toda a documentagao pré-contratual relevante sobre
as partes contratantes do processo negocial, o que poderd ser crucial no futuro,

designadamente para efeitos probatérios'’.

14 Op. ANTUNES, José Engricia, A empresa como objecto de negdcios: "asset deals" versus "share
deals”, 2008, p.753 ss; RUSSO, Fabio Castro Due diligence e responsabilidade in 1 Congresso Direito
das Sociedades em Revista, 2012, p.16.

15 Evidencie-se que os resultados provenientes da due diligence determinardo «quais» € «em que termos»
se contrata.

180 Autor considera que “a principal funcdo — ou, pelo menos, a fun¢do para a qual todas as demais
convergem — seja a informativa”. Ob. Cit. RUSSO, Fabio Castro Due diligence e responsabilidade in 1
Congresso Direito das Sociedades em Revista, 2012, p.16.

7 Vide infra ponto 2.

18 Designadamente no que tange ao montante € a um (eventual) diferimento do seu pagamento. No
entanto, convém ressaltar que, a capacidade lucrativa da empresa-alvo € o fator-chave na avaliagcdo do
objeto negocial e consequentemente na determinagdo do preco.

19 Note-se que esta fungiio probatéria niio abrange somente comprador, vendedor e a empresa negociada,
englobando ainda os membros do 6rgdo de administracdo da sociedade compradora com exclusdo da
responsabilidade dai decorrente (Business Judgment Rule, art. 72.° CSC), para mais desenvolvimentos
PIRES, Catarina Monteiro, A aquisicdo de empresas e de participacdes acionistas: problemas e litigios,

2018.
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1.3. Areas de analise

Como se depreende, a due diligence ndao se encontra limitada quanto ao seu
campo de acdo, podendo versar varias matérias®’, consoante o objetivo pretendido da
concreta sociedade-alvo. Dado que se trata de um processo altamente complexo, requer
um grupo multidisciplinar composto por peritos e consultores especializados.

De acordo com o entendimento de Fabio Castro Russo?!, na generalidade dos
casos serd possivel falar de um conteido minimo da auditoria, que pode incidir sobre
diversas vertentes, entre as quais, a legal due diligence, sobretudo a cargo de sociedades
de advogados, visando analisar uma série de questdes relevantes, abrangendo toda a
estrutura juridica da sociedade-alvo.

Hassel?? atribui uma dimensio prospetiva 2 auditoria juridica, mediante a qual,
serd possivel detetar eventuais riscos fiscais e elaborar uma correta planificacao fiscal.

Por sua vez, a financial due diligence examina a situacdo patrimonial e
financeira, incluindo as respetivas demonstragdes financeiras, cuja realizacdo incumbird
a especialistas nessa darea, como € o caso do ROC ou SROC.

O mencionado conteido minimo abrangerd também o commercial due diligence,
através do qual investiga alguns aspetos como a organizacdo comercial, a posi¢do de
mercado e toda a envolvente empresarial.

Por seu turno, o human resources due diligence explora a componente dos
quadros e do pessoal da empresa.

Finalmente, o fechincal due diligence, avalia a inovacdo e tecnologia,
nomeadamente, dos bens imateriais da sociedade-alvo.

As especificidades da empresa podem impor outras dreas de atuagdo, podendo
discorrer sobre questdes mais especificas, como as praticas ambientais e ecoldgicas,
intitulada de environmental due diligence.

Refor¢camos que todas as informagdes relativas aos diversos pontos referidos
anteriormente, culminam, usualmente, no due diligence memorandum?® . Trata-se de um

documento de encerramento que contém todas as conversagdes levadas a cabo entre os

20 Vide RUSSO, Fébio Castro, Due diligence e responsabilidade in T Congresso Direito das Sociedades
em Revista, 2012, p.16 ss. E também ANTUNES, José Engracia, A empresa como objecto de negocios:
"asset deals" versus "share deals”, 2008, p.753 ss.

2 Idem p.19 ss.

2 Ibidem, p.20 in HASSEL, Der Einfluss (...), cit.,4-6.

2 ANTUNES, José Engrécia, A empresa como objecto de negdcios: "asset deals" versus "share deals”,

2008, p.753 ss.
15



peritos das partes, e uma sintese dos resultados obtidos, expondo as vantagens e 0s

inconvenientes do negdcio, o denominado pre-acquisition audit.

14.  Ambito do Processo Negocial

Durante o processo de negociacdo, a intensidade da due diligence afere-se
mediante as carateristicas sui generis da propria operagdo, podendo incidir sobre toda a
operacio, apenas sobre a fase preliminar?* ou sobre a fase final da operagio.

Em relagdo a iniciativa para realizar a due diligence, na generalidade dos casos,
partird da iniciativa do comprador, que diligentemente, recolhe informagdo relevante
para formar a sua vontade negocial.

O potencial adquirente, ao levar a cabo a auditoria, incorre em custos
significativos, 2> no entanto, fi-lo por pretender melhorar a sua posi¢io juridica.

Importa ressalvar, contudo, que a auditoria pode ocorrer também por iniciativa
do vendedor, facto este, que poderd ser motivado por duas razdes peculiares como
explica Féabio Castro Russo®. Desta forma, procura ter um conhecimento mais
aprofundado, ou, aquando da realizacdo do «leilao», pretende colocar todos os
interessados em posicdo de igualdade, fornecendo-lhes as informacdes obtidas em sede
de auditoria.

Convém assinalar que, durante o processo de auditoria, o adquirente envia ao
alienante a due diligence checklist?’, um documento onde indica quais as informacdes
que considera serem pertinentes para a sua decisao de contratar.

Quanto as restantes informagdes, que ndo solicita ou até mesmo exclui, leva-nos
a concluir que ndo tem qualquer interesse para o ambito do processo negocial.

Nesta senda, Fdbio Castro Russo®® admite que o dever pré-contratual de

informacao intensificar-se-4 a tudo a que respeite o objeto da auditoria, ainda que por

24 Nio raras vezes, os negdcios transmissivos empresariais sdo precedidos de acordos preparatdrios,
mediante os quais, as partes manifestam vontade em iniciar ou dar continuidade as negociagdes, de
acordo com os ditames da boa-fé, nao gerando qualquer obrigag¢do contratual v.g. cartas de intengdo ou
memorandos de entendimento.

%5 Estes custos poderdo decorrer das despesas levadas a cabo pela equipa multidisciplinar, mas também,
poderdo ser mensurdveis no tempo despendido na realizacdo da due diligence p.ex. custos de
oportunidade e lucros cessantes. Para mais desenvolvimentos, RUSSO, Fibio Castro, Due diligence e
responsabilidade in I Congresso Direito das Sociedades em Revista, 2012, p.21.

%6 Idem p.20 ss.

27 Ibidem, p.21.

28 Ibidem, p.21-22.
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via indireta. Relativamente a informagdo em relacdo as quais ndo demonstrou interesse,
o dever de informacao € menos intenso.

Por outro lado, Paulo Camara e Miguel Brito Bastos?® declaram que através da
elaboracdo da due diligence checklist o potencial comprador delimita as questdes em
relacdo as quais considera existir maior probabilidade de verificacdo dos riscos
associados depreciativos do valor da empresa. Ora, os factos contidos nos documentos
da checklist podem ndo ser fulcrais e, ainda assim, serem do interesse do potencial
adquirente; o inverso também € possivel.

Note-se, ainda, que se o alienante tiver conhecimento de factos relevantes, que
nao foram solicitados pelo adquirente, por os desconhecer, incumbe-lhe transmitir essa
informacao.

Catarina Monteiro Pires® ressalta que a due diligence checklist ndo podera ser
vista como uma delimitacdo absoluta quanto a informacdo a obter, uma vez que a
realizacdo da auditoria ndo anula, de forma alguma, o dever de informag¢do do vendedor.
Segundo a Autora, os elementos incluidos na lista sdo imprescindiveis para a tomada de
decisao do comprador. Contudo, ndo se poderd cingir somente a esses elementos,
usando como exemplo um caso de «risco extraordindrio» onde um comprador normal,
usando da diligéncia que lhe € exigivel, ndo poderia prever.

Em face desta divergéncia doutrinal, a jurisprudéncia ndao tomou ainda posi¢do

sobre este ponto especifico.

29 QOb. cit. BASTOS, Miguel Brito; CAMARA, Paulo, O direito da aquisicdo de empresas: uma
introdugdo, Aquisicdo de Empresas, 2011, p.27 ss.

30 para mais desenvolvimentos vide PIRES, Catarina Monteiro, A aquisicdo de Empresas e de
Farticipagées Acionistas: Problemas e Litigios, 2018, p.38.

17



1.5. A importancia da informac¢do e (o 6nus de) autoinformacdo do

comprador

Em consequéncia do aumento da complexidade do trafego juridico e econdémico,
tem-se assistido a um crescimento da desigualdade informativa. Assim sendo, surge a
necessidade de criar mecanismos de gestdo de risco para proteger a parte mais débil,
com o intuito de colmatar a sua falta de informacio®'.

Segundo Fabio Castro Russo “o combate a assimetria é o desiderato a
atingir”®?, pois a relacdo negocial, ndo raras vezes, é pautada por uma acentuada
assimetria informativa.

Quanto a este aspeto, podemos verificar que a due diligence assume uma funcao
de mitigacdo de assimetria informativa®® entre as partes, e, como tal, poderdo ser feitas
duas consideragdes quanto a auditoria em apreco: por um lado, temos uma perspetiva
preventiva, com o intuito de colmatar o défice formativo que precede a celebracdao do
contrato ou, pelo menos, para prevenir a tomada de conhecimento defeituoso da
sociedade-alvo por outra via; por outro, podera salientar-se o cardter meramente
tendencial da assimetria informativa verificado em determinados contextos.

Face ao exposto, podemos concluir que a realizacdo de uma due diligence visa
nivelar o desequilibrio negocial entre as partes, com a pretensdo de tutelar a parte mais
fraca da relacdo juridica™®.

Particularmente relevante, serd a questdo de saber, se existird na esfera do
adquirente, um 6nus de realizacdo da due diligence, debate este, que ja fez correr muita
tinta na doutrina portuguesa’.

Para Engracia Antunes o alienante encontra-se adstrito a um “dever informativo

1”37

pré-contratual””’, segundo o qual, deve informar de forma verdadeira elucidativa sobre

31 F4cil é assim de se perceber que o adquirente, ndo raras vezes, é a parte que necessita de ser tutelada
tendo em conta que, apenas tem acesso a informagdo que circula no mercado, ou, que obteve por parte do
alienante. Este dltimo serd, a partida, o contraente com maior conhecimento quanto ao estado e valor do
iter negotii. “Sendo, sob este prisma, o devedor da informagdo” ob. cit. RUSSO, Fédbio Castro, Due
diligence e responsabilidade in 1 Congresso Direito das Sociedades em Revista, 2012, p.21.

32 Ibidem p.15.

3 Vide ANTUNES, José Engrdcia, A empresa como objecto de negdcios: "asset deals" versus "share
deals”, 2008, p.752 ss.

34 Vejamos o seguinte exemplo, numa compra € venda de participagdes sociais os membros do 6rgdo da
administracdo da sociedade-alvo sdo também os seus potenciais adquirentes, nestes casos a auditoria
revelar-se-4 inoperante.

% Comumente serd o comprador.

3% Como infra se verd.
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os aspetos fundamentais da sociedade-alvo, para que o adquirente possa criar correta e
livremente a sua vontade negocial sobre o objeto negocial.

Nao obstante, caberd também ao adquirente, o dever de se informar
relativamente a todos os dados da empresa que sejam objeto de publicidade legal, e
“relativamente aos quais ndo lhe serd licito, em principio, alegar desconhecimento™?S.

Como explica Catarina Monteiro Pires® da letra da lei ndo resulta um dever de
realizacdo de due diligence a cargo do comprador, o que podera ser justificado por duas
razdes peculiares. Cumpre, desde logo, salientar que estamos perante o dominio do
direito privado, onde a vontade das partes dita o desenvolvimento negocial. Ademais,
tendo em consideragiio o cardter sui generis*’ da auditoria, seria inoportuno a imposicao
de um dever realizacdo de due diligence, facilmente seria suprido com a
disponibilizacdo de informacio por parte do vendedor*!.

De acordo com a interpretacdo de Eva Moreira da Silva “A omissdo de
informacdo recai somente sobre a parte que nao observou o seu 6nus de auto-
informacdo. A auto-informacdo nao serd, portanto, propriamente um dever. Cada um
procura informar-se, se quiser. Mas, se ndo o fizer, arcard com as consequéncias 742

Menezes Cordeiro®® afirma que o potencial comprador estd adstrito a um
«Obliegenheit», consistindo o «encargo»**, na permissio de adocio de uma
determinada conduta, realizada com o intuito de obter uma vantagem imediata para a
contraparte. Ora, para a «teoria do encargo», em causa ndo esta apenas o interesse do
onerado, se assim fosse, nao faria sentido falar em encargo, mas sim em 6nus.

Saliente-se, quanto a este aspeto, que o regime dos encargos se aproxima mais

2945

dos deveres “de dire¢do diversa”™, aquando do incumprimento ou da culpa do faltoso.

Tendo em vista a especificidade da sua natureza peculiar, enquanto modalidade de

37 ANTUNES, J. Engrécia, A empresa como objecto de negdcios: "asset deals" versus "share deals”,
2008, p.764.

38 Ibidem p.766.

3Vide, PIRES, Catarina Monteiro, A aquisicdo de Empresas e de Participacoes Acionistas: Problemas e
Litigios, 2018, p.26 ss.

40 Muitas vezes incerto.

41 Todavia, cabe atender aos casos em que o risco envolvido ou o valor da aquisi¢do € tdo irrisério que
ndo se justifica a realizacdo da auditoria.

42 SILVA, Eva Sénia Moreira da - As relagdes entre a responsabilidade pré-contratual por informagées e
os vicios da vontade (erro e dolo), o caso da indugdo negligente em erro 2010, p.26.

% Vide CORDEIRO, A. Menezes, Tratado do Direito Civil Portugués, Vol. I, 2012, pp. 918-919.

4 Entre n6s CORDEIRO, A. Menezes, “propéem-se o termo “encargo” para exprimir a Obliegenheit”

ou também «incumbéncia», Ibidem.
4 Ob. cit. CORDEIRO, A. Menezes, Direito dos Seguros, 2016, p.589.
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adstricdo ndo poderd ser exigido o seu cumprimento*®, gerando apenas sangdes
enfraquecidas que diminuem a posicdo juridica da prépria pessoa ligada ao encargo®’.

Em sentido contrdrio, Paulo CAmara e Miguel Brito Bastos*® declaram, por sua
vez, que os deveres de informagdo apenas se constituem, quando o adquirente nao
dispuser de meios préprios para a recolha de informacao.

Mediante o exposto, ndo caberd ao alienante nenhum dever de informar a
contraparte, quanto a aspetos da sociedade-alvo que poderiam ser conhecidos através de
uma due diligence®’. Rigorosamente falando, compete ao potencial adquirente, o 6nus
de realizacdo da auditoria. A sua falta ndo constituird um ilicito, mas corresponderd a
um conhecimento da existéncia de um vicio da empresa’’.

Para os Autores Mota Pinto e Pinto Monteiro, existe na esfera do comprador um
6nus’! de informacdo, devendo este proceder a uma cuidada auditoria 4 sociedade que
visa adquirir. Contudo, se o comprador ndo acatar o 6nus a sua conduta nao se tornara
ilicita, nem terd infringido qualquer dever®?, no entanto, perderd ou deixard de poder
auferir uma vantagem na sua esfera juridica™.

Seguindo a linha de pensamento destes Autores, torna-se particularmente
relevante balizar a relacdo juridica existente entre o alienante e o adquirente,
delimitando, por sua vez, o risco do comprador e fixando os deveres pré-contratuais do

vendedor.

4 CORDEIRO, ob. A. Menezes, Tratado do Direito Civil Portugués, Vol. I, 2012, p. 918 ss. Nas palavras
do Autor acima citado “o encargo corresponde estruturalmente a um dever; segue, no entanto, um
regime particular”.

470 Autor da o exemplo do comprador quando aliena uma coisa com defeito (913.°), tem a possibilidade,
mediante determinadas situacdes, de denunciar o comprador (916.% n. °1) pelo vicio da res, dentro do
prazo estabelecido (art.916.°, n. °2). Pelo que, se o comprador ndo denunciar o vicio dentro do prazo
previsto vé& determinados remédios a caducarem (art. 917.°). Neste sentido, Menezes Cordeiro afirma que
“O encargo é, pois, aqui, o “dever” de denunciar o vicio dentro de certo prazo; néo tendo sido respeitado,
desaparece, por caducidade, o poder de dentincia. Idem.

48 Para mais desenvolvimentos, BASTOS, Miguel Brito; CAMARA, Paulo, O direito da aquisi¢do de
empresas: uma introdugdo, Aquisicdo de Empresas, 2011, pp.27 ss.

49 Ou quanto a factos cujo conhecimento ndo sejam determinantes para a decisdo de contratar.

50 Ibidem.

51 “Por 6nus entendemos a necessidade de ado¢do de um comportamento para a realizacdo de um
interesse proprio”. Ob. cit. MONTEIRO, Anténio Pinto; PINTO, Paulo Mota, Teoria geral do Direito
Civil, 2012, p.188.

52 Saliente-se, quanto a este aspeto, que ndo existe nenhum dever por parte do comprador para proceder a
realizagdo de uma auditoria. Ademais, os deveres de informag¢do que pendem sobre o vendedor sdo
impostos pela bona fide.

53 Neste ambito, ndo existe uma obrigatoriedade inerente & conduta do onerado. Contudo se o onerado nio
praticar certo ato ndo poderd realizar certo interesse. Para os AA. “O ordenamento juridico ndo desaprova
o ndo acatamento do 6nus; ao invés, desaprova a violacido de um dever. O onerado se quer evitar um certo
prejuizo, deve comporta-se de determinada forma; de outro modo, suportard o prejuizo sem que lhe
reprove o ter-se comportado assim”. Ibidem, p.188.
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Todavia, urge destacar, que o adquirente deverd usar a diligentia in suis rebus.
Se, porventura, declinar ou desconsiderar as informacdes disponibilizadas pelo
alienante, deveremos aplicar o instituto da culpa do lesado ex vi no 570.°>*. Nas palavras
de Ana Prata “nao pode falar-se, relativamente ao lesado, de culpa em sentido técnico,
pois ndo se estd perante a inobservancia de um verdadeiro dever juridico (de diligéncia),
j4 que tal omissdo de diligéncia apenas se repercute desvantajosamente nos seus

préprios interesses™>.

>¥Este instituto prevé que o lesado seja também causa do dano. Ademais, de acordo com a ratio da lei,
ndo nos parece legitimo excluir na totalidade a responsabilidade do vendedor, com fundamento na culpa
do lesado, pelo simples facto de o potencial adquirente ndo ter realizado a auditoria. Pois, a ndo realiza¢ao
da mesma poderd prender-se com indmeras razdes, p.ex. de indole financeira. Neste sentido, PIRES,
Catarina Monteiro, A aquisicdo de empresas e de participagcées acionistas: Problemas e Litigios, 2018,
p.38-39.

> Ob. cit. PRATA, Ana, Responsabilidade pré-contratual: uma perspetiva comparada dos direitos
brasileiros e portugués, 2018, p. 162.
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2. A estipulagdo da vontade das partes através de Clausulas de Garantia

2.1. Declaracdes e Garantias

Aqui chegados, urge destacar, um significativo meio de tutela do comprador, as
cldusulas de garantia: “mediante estas cldusulas as partes clarificam o objeto do negdcio
e as qualidades inerentes, diminuindo possiveis dudvidas, tornando-o mais certo e
previsivel”. As aludidas cldusulas revestem uma caracteristica peculiar, por
antecederem o negdcio juridico, ndo chegam a gerar um incumprimento na esfera do
vendedor.

De origem anglo-saxdénica e muito frequente na praxis negocial, haverda que
distinguir as designadas cldusulas de declaragdes e garantias (representations e
warranties).

Destarte, as representations consistem numa declaracdo, onde € definido e
qualificado o objeto negocial, com o objetivo de assegurar a integracdo das qualidades
acordadas pelas partes no contrato.

Por sua vez, as warranties correspondem a uma promessa sobre a veracidade
dos factos declarados, criando obrigagdes reciprocas entre as partes.

Estas cldusulas sdo “destinadas essencialmente a assegurar a fidedignidade,
certeza e vinculatividade juridicas das representacdes sobre as partes quanto ao objeto
direto (das participacdes sociais) e indireto (empresa societdria) do negécio” >’ com o
propésito de esclarecer as dividas das partes’®.

Como se sabe, no caso aludido estamos perante o dominio das obrigacdes de
garantia, que se caracterizam pela particularidade da transmissdo do risco, segundo o
qual recai sobre o garante a obrigacdo de efetuar uma prestacdo a favor da contraparte

aquando da verificagio do evento danoso™.

% Vide LOUREIRO, Catarina Tavares e FERREIRA, Manuel Cordeiro, As cldusulas de declaracdes e
garantias no direito portugués — Reflexoes a propdsito do acorddo do supremo tribunal de justica de 1 de
marg¢o de 2016, 2016, p. 16.

7 Op. Cit. ANTUNES, José Engricia, A empresa como objecto de negdcios: "asset deals” versus "share
deals” 2008, p. 783.

8Vide LOUREIRO, Catarina Tavares ¢ FERREIRA, Manuel Cordeiro, As cldusulas de declaragdes e
garantias no direito portugués — Reflexdes a propdsito do acorddo do supremo tribunal de justica de 1 de
margo de 2016, 2016: “é o de alocar o risco resultante do contrato, garantindo a existéncia de
determinadas caracteristicas ou qualidades do objeto do negécio ao comprador solucionando a falta de
visibilidade que este terd relativamente a esse objeto — o vendedor assegura um determinado «estado de
coisas» a data da aquisi¢d@o, responsabilizando-se pela sua nao verificacdo”, p.16.

9 Contrariamente ao que ocorre nos critérios normais de reparticio onde o risco € suportado pelo
garantido. Com efeito, o garante deverd efetuar uma prestacdo a favor do garantido. Para mais
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Deste modo, podemos afirmar que estas cldusulas assumem uma funcdo de
reparticao do risco, suprindo a tendencial assimetria informativa, adquirindo relevancia
como meio de tutela do adquirente através de um “sistema garantistico automatico”’.

O alienante deverd prestar todas as informagdes sobre as qualidades da
sociedade-alvo, assegurando a veracidade da mesma, sob pena de assumir o risco
independentemente de culpa®'.

Nesta senda, o adquirente poderd rever/reduzir o preco acordado quando se
comprove que a situagdo da sociedade ndo corresponde a situagdo hipotética. Ja o
vendedor, podera ver reduzida ou limitada a sua responsabilidade quanto ao leque de
situagdes que possam dar origem a reclamacao por parte do comprador.

Quanto ao balizamento temporal, a luz da prética juridica fixa-se entre um a trés

anos, no entanto, a vontade das partes ganha primazia, pelo que de acordo com o art.

330.° poderao alterar ou acordar outro prazo.

2.2. As Clausulas de Garantia no decurso de uma Due diligence

Saliente-se, quanto a este propdsito, o um nexo funcional existente entre a due
diligence e as cldusulas de garantia®.

Sem embargo, a auditoria em apreco tem como finalidade primordial a obtencao
de informagdo detalhada sobre a sociedade-alvo que contribuird para a correta avaliacao

dos riscos e oportunidades do objeto negocial e para a determinagio do pre¢o®’.

desenvolvimentos RUSSO, Féabio Castro, Das cldusulas de garantia nos contratos de compra e venda de
participagdes sociais de controlo in Direito das Sociedades em Revista, 2010.

€0 Cit. LOUREIRO, Catarina Tavares ¢ FERREIRA, Manuel Cordeiro, As cldusulas de declaragdes e
garantias no direito portugués — Reflexdes a propdsito do acorddo do supremo tribunal de justica de 1 de
margo de 2016, 2016, p.18. Na medida em que, ndo € necessdria a verificacdo dos pressupostos da
responsabilidade civil para dar azo a uma violacdo das cldusulas, basta a existéncia de uma
desconformidade entre a realidade societdria e as declaracdes prestadas.

61 Mirio de Almeida Costa refere que “Efetivamente, nas obrigacdes de garantia o devedor promete ainda
mais do que nas obrigacdes de resultado, pois assume o risco da ndo verificagdo do efeito pretendido.
Assim, responde haja o que houver (...)” Ob. Cit. COSTA, Mdrio de Almeida, Direito das Obrigagées,
2009, p.1040, o que se demonstra compativel face a luz do principio da liberdade contratual art. 405.°.

62 Como observa Fdbio Castro Russo “(...) é inegdvel que a redagio destas cldusulas s6 ganhard — desde
logo em precisdo — com uma prévia due diligence”. Ob. cit. RUSSO, Fabio Castro, Due diligence e
responsabilidade in 1 Congresso Direito das Sociedades em Revista 2012, p. 17.

6 Com efeito, um dos fatores fundamentais na avaliagdo da empresa-alvo com vista A aquisicdo da
mesma prende-se com a sua capacidade lucrativa, coadjuvando na determinagdo do preco. J4 no que diz
respeito a modalidade do pagamento, poderd aferir-se mediante trés formas: sendo determinado
diretamente; poderd ndo ser determinado, mas ajustdvel; poderd ainda ser parcialmente determinado e
parcialmente eventual. Sendo que, neste tultimo caso, ficard dependente da verificacio de um evento
futuro. Para mais desenvolvimentos, RUSSO, Fabio Castro, Das cldusulas de garantia nos contratos de
compra e venda de participagdes sociais de controlo in Direito das Sociedades em Revista, 2010, p.117.
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Como descreve Fdbio Castro Russo® “a extensdo (e «credibilidade») da
informacdo obtida em sede de due diligence se encontra em relacdo de

6

proporcionalidade inversa® com o contetido das cldusulas de garantia” na medida em

que as informag¢des apuradas durante a auditoria influenciam o contetido das primeiras.

2.3. Direito Comparado

2.3.1. Consequéncias juridicas

As consequéncias decorrentes da desconformidade entre a situacdo acordada
pelas partes e a situacdo societdria real retiram-se do Acérdao do Supremo Tribunal de
Justica de 1 de marco de 2016: “Nao existindo incumprimento em sentido classico, a
violacdo da cldusula de garantia ndo gera um dever de indemnizar na acecao do regime
legal da responsabilidade civil, mas apenas um dever de prestar em sentido estrito .5

Neste ambito, quanto aos casos em que o vendedor viole as garantias dadas por
si ndo fard sentido falar em incumprimento, visto que, ndo se encontra adstrito a ado¢ao
de um comportamento (obrigacdo especifica), mas sim assun¢do de um risco. O
vendedor assegura a existéncia de um determinado conjunto de caracteristicas objeto do
negdcio que, ndo existindo, serd responsavel pela nio verificagao.

Cumpre observar, neste ambito, que as consequéncias resultantes da
desconformidade ou violagdo destas garantias no ordenamento juridico inglés nao foram
transpostas para o nosso ordenamento, este é o entendimento de Catarina Tavares
Loureiro e Manuel Cordeiro Ferreira.®’

Desta forma, no direito inglé€s, quando estamos perante um incumprimento ou
incorre¢do de uma representation, o declaratério poderd resolver o contrato ou exigir
uma indemniza¢do pelos danos causados, conforme o regime estipulado no
Misrepresentation Act de 1967.

Ora, esta solugdo parece corresponder a anulacio do contrato tal como se

encontra consagrada no art. 433.° do Cdédigo Civil portugués, que tem por finalidade

#41dem, p. 123.

6 Italico do Autor.

8 Ac. STJ 1 de margo de 2016, relator Fernando do Vale, processo n°.80/17.0YFLSB.

¥7Vide LOUREIRO, Catarina Tavares ¢ FERREIRA, Manuel Cordeiro, As cldusulas de declaragdes e
garantias no direito portugués — Reflexées a propdsito do acorddo do supremo tribunal de justica de 1 de

margo de 2016, 2016, p.20 ss.
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(quando vidvel) a restitui¢do da situacdo que se verificaria caso o contrato nio tivesse
sido celebrado, com efeitos ex tunc’®.

Por sua vez, quando se trate de uma desconformidade ou violacio de uma
cldusula contratual, ou seja, de uma warranty a consequéncia passard por uma

indemnizacao pelos danos causados.

2.3.2. Quantum correspondente ao «dever de prestar»

Sob o mesmo ponto de vista, haverd que analisar como se procede ao calculo de
danos. Mediante o exposto, os Autores® afirmam que no direito britanico, na hipétese
assente de estarmos perante uma misrepresentation, o beneficidrio poderd invocar o
regime da responsabilidade civil contratual’”®, exigindo a reparacdo pelos danos
causados independentemente de existir uma cldusula contratual expressa para o efeito.

Em sentido diverso, no caso de uma warranty o comprador apenas podera exigir
o valor hipotético, isto é, aquilo a que teria direito se o contrato tivesse sido
rigorosamente cumprido.

A jurisprudéncia portuguesa no douto Acérdao do Supremo Tribunal de Justica
de 1 de marco de 2016 pronunciou-se acerca do «dever de prestar», afirmando que o
mesmo deve corresponder “a diferenca entre o valor econdmico-financeiro da sociedade
garantido pelas recorridas através das contas apresentadas e o seu valor real, que teria
determinado o prego do negécio™’!.

Por sua vez, Fabio Castro Russo’? reconhece uma certa afinidade do direito
portugués com o italiano, pois, a semelhanca do que ocorre na doutrina italiana também
o direito pétrio colhe a exclusio dos lucros cessantes’ designadamente quanto a normas

de onde advém a responsabilidade objetiva do vendedor’*.

88 Idem, p.22.

8 Ibidem.

70 Que prevé a reconstitui¢do in natura.

"1 Ac. STJ 1 de margo de 2016, relator Fernando do Vale, processo n°.80/17.0YFLSB.

2 Op. cit. RUSSO, Fibio Castro, Das cldusulas de garantia nos contratos de compra e venda de
participagdes sociais de controlo in Direito das Sociedades em Revista, 2010, p. 133 ss.

3 A defini¢do é-nos dada por José Moitinho de Almeida “A ressarcir reporta-se, ou a perda de beneficios
resultantes da destruicdo da coisa ou da sua inutilizacdo momentinea (lucros esperados) ob. cit.
ALMEIDA, José Carlos Moitinho de, O Contrato de Seguro no Direito Portugués e Comparado, 1971, p.
1577.

74 V.g. venda de bens alheios (art. 899.°) e venda de bens onerados (art. 909.°), para mais
desenvolvimentos vide RUSSO, Fabio Castro, Das cldusulas de garantia nos contratos de compra e
venda de participagédes sociais de controlo in Direito das Sociedades em Revista, 2010, p.133 ss.
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Como descreve, da doutrina maioritaria italiana retira-se o principio
indennitario™ vigente em matéria de contratos de seguro, onde ocorre uma estipulagio
beneficidria entre o tomador do seguro e o beneficidrio’®. A ratio deste principio visa,
sobretudo, impedir o enriquecimento do segurado com a ocorréncia do sinistro.

Posto isto, podemos verificar que o «dever de prestar» fruto da consequéncia
direta da violacdo do sistema «garantistico» apenas se cinge aos danos emergentes,

excluindo os lucros cessantes, salvo conven¢do em contrario.

2.4. Questdes emergentes

Patricia Afonso Fonseca’’ escreveu quanto s declaracdes de garantia:

Com a crescente utilizacdo de cldusulas de declaracdes e garantias em contratos
sujeitos a lei portuguesa, é inevitdvel que os tribunais portugueses sejam, mais cedo ou
mais tarde, chamados a pronunciarem-se sobre esta realidade e sobre o seu
enquadramento a luz do nosso ordenamento juridico.

Volvidos cerca de cinco anos apds a publicacdo supra, o Acérddo do Supremo
Tribunal de Justica, datado de 1 de marco de 2016 veio a reconhecer a validade das
cldusulas de declaracdes e garantias enquanto regime autébnomo da responsabilidade
civil contratual, ndo se limitando apenas a admitir a sua relevincia no ambito do

processo de formacdo da vontade negocial’®.

75 Este € o entendimento de Fabio Castro Russo. Idem.

76 Relembramos, quanto a este ponto, que tanto as representations como as warranties enquadram-se no
ambito das obrigacdes de garantia. Ibidem.

7 FONSECA, Patricia Afonso, A Negociagdo de participagées de controlo: a jurisprudéncia, 2012, p.38.
8 A titulo de exemplo, veja-se, a decisdo proferida pelo Acérddo do STJ de 13 de maio de 2013 in
FONSECA, Patricia Afonso, A Negociagdo de participagées de controlo: a jurisprudéncia, 2012, p.38.
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3. Problemas decorrentes do processo negocial e respetivos meios de tutela

3.1. A Responsabilidade Pré-Contratual decorrente da violagdo dos ditames

da Boa-fé

3.1.1. O Principio da Boa-Fé

Na pendéncia das negociagdes tendentes a um processo de aquisicdo, as partes
deverdo adotar um comportamento honesto com o intuito de esclarecerem dividas ou
possiveis falhas de informagao da contraparte. Desta forma, decorre da esfera juridica
de cada uma das partes certas normas de conduta que pautam a sua atuacao, por forca
do principio da boa-fé descrito no art. 227.°.

O principio da boa-fé enquanto cldusula geral acolhida pelo direito patrio
engloba vérios deveres de atuacio “segundo € de esperar de um honrado participante no

9579

trafego juridico””® que se desdobram em deveres de lealdade®, protecdo e informacao®!.

Carlos Ferreira Almeida esclarece que o dever pré-contratual de informacio®
tem como propdsito a obten¢do de um consentimento racional e esclarecido, de forma a

suprir a assimetria do poder negocial®

. O Autor afirma ainda que estamos perante
interesses inconcilidveis pois, por um lado, o potencial adquirente visa conhecer todos
os factos relevantes para a negociacao e em sentido diverso, o alienante tenciona usar a
informacdo como um trunfo negocial. Sob este prisma, a troca de informagdo constitui

um “valor transacionavel, que confere significativo poder negocial "%,

79 Op. Cit. SILVA, Eva Sénia Moreira da, As relagdes entre a responsabilidade pré-contratual por
informagées e os vicios da vontade (erro e dolo), o caso da indugdo negligente em erro, 2010, p. 232.

8 Saliente-se, quanto a este aspeto, que o dever de lealdade insere-se no dever de informagdo. Nao
obstante, o dever de lealdade visa impedir a transmissdo de informacdo relativa a segredos da sociedade,
impedindo os seus administradores de transmitirem determinadas informag¢des desconhecidas no mercado
e cuja divulgacdo poderd intentar contra o interesse social. Sem embargo, essas mesmas informacdes sdo
as mais pertinentes para o adquirente e para a correta determinacao do prego.

8 Aludindo ao dever supradescrito, impede sobre o vendedor a disponibiliza¢do de todas as informacdes
relevantes para a determinag@o da vontade contratual da contraparte. Da letra da lei ndo resulta qualquer
imposicdo, levando-nos a concluir que o mesmo deve ser apurado tendo em conta as particularidades do
contrato e a ponderacdo dos interesses das partes. Saliente-se, no entanto, que a informagdo prestada
deverd ser “completa, verdadeira, atual clara e objetiva”, conforme consta no art.7.° Cédigo dos Valores
Mobilidrios.

82 Todavia, tal como ocorre com o principio da boa-fé, também o dever pré-contratual de informagfo tem
um cardter geral, sendo drduo para um intérprete do 227.° determinar qual o seu contetdo.

8 Este também é o entendimento de Ana Prata, vide Responsabilidade pré-contratual: uma perspetiva
comparada dos direitos brasileiros e portugués, 2018, p.51 ss.

8 Ob. Cit. ALMEIDA, Carlos Ferreira, Contratos I: conceito, fontes, formagdo, 2017, p. 230.
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3.1.2. A Teoria da Tutela da Confianca

o

O principio da boa-fé conforme consta no art. 227.°, n° 1 consagra a
responsabilidade pré-contratual, resultante da auséncia da boa-fé na medida em que
afirma: “quem negoceia com outrem para conclus@do de um contrato deve, tanto nos
preliminares como na formacao dele, proceder segundo as regras da boa fé, sob pena de
responder pelos danos que culposamente causar a outra parte”.

Segundo este instituto da culpa in contrahendo, construcdo do jurisconsulto
germanico Jhering, a parte que culposamente violou uma obrigacdo pré-contratual®
provocando prejuizos a contraparte deverd indemniza-la por “levar a outra parte a
convencer-se legitimamente que o contrato viria a ser celebrado”®®.

Embora com enquadramentos distintos, esta € o entendimento da doutrina
dominante. Autores como Jodo Batista Machado, Menezes Cordeiro afirmam estarmos
perante a tutela da confianca nas negociacdes pré-contratuais®’. Também a
Jurisprudéncia portuguesa tem decido neste sentido, veja-se, a este propdsito, o presente

Acérdio do Supremo Tribunal de Justica de 13/07/2017%8:

A responsabilidade pré contratual — situada na fase vestibular (ou negociatoria) —
destina-se a tutelar a confianga das partes que ndo devem ser arrastadas para situagcoes de
frustragdo de expectativas por rompimento injusto, ou arbitrdrio, do “iter negocial”, causando
danos resultantes da ndo celebragdo do negocio.

Por sua vez, Manuel Carneiro Frada fundamenta que no decurso do processo de

formacio de um contrato surge “um minimo de confianca reciproca”®

segundo o qual,
as partes criaram expetativas legitimas acerca da sua celebracdo.
Deste modo, quando ocorre uma rutura injustificada das negociagdes ou se

comprove que o parceiro negocial prestou informagdes falsas, inexatas ou omitiu

8 Incorrerd em responsabilidade aquele que, com culpa ou sem ter usado o padrdo de diligéncia exigivel,
violou uma obrigagdo pré-contratual provocando prejuizos a contraparte. Ob. PRATA, Ana,
Responsabilidade pré-contratual: uma perspetiva comparada dos direitos brasileiros e portugués,2018,
p-

8 Para mais desenvolvimentos SILVA, Eva S6nia Moreira da, As relagcdes entre a responsabilidade pré-
contratual por informagdes e os vicios da vontade (erro e dolo), o caso da indugdo negligente em erro,
2010, p. 288 ss.

87 Veja-se, PIRES, Catarina Monteiro A aquisicdo de Empresas e de Participacdes Acionistas: Problemas
e Litigios, 2018, nota 28.

8 Acoérdio do STJ de 13 de julho de 2017, relator Sebastiio Pdvoas, processo n°.
2360/16.2TSVFR.P1.S1.

8 FRADA, Manuel Carneiro, Teoria da Confianca e Responsabilidade Civil, 2018, p. 99.
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esclarecimentos necessdrios para a formacdo da vontade negocial®® advird

responsabilidade por «culpa na formagdo do contrato».

3.1.3. Regime Juridico da Responsabilidade Pré-Contratual

Nao obstante o supra exposto, revela-se pertinente, clarificar qual a natureza
juridica da responsabilidade pré-contratual. Nao se tratando de uma questdo pacifica na
doutrina portuguesa, as divergéncias assumem uma de trés posicdes, responsabilidade
pré-contratual, responsabilidade extracontratual ou ainda, uma terceira via, tertium
genus.

Para Almeida Costa’' o dever de indemnizar a contraparte por rutura ilegitima
das negociacdes devera resultar da aplicagdo do instituto da responsabilidade
extracontratual.

O autor explicita as suas razdes’?, afirmando que, a responsabilidade aquiliana
em matéria de prescri¢do serd a menos gravosa para o responsavel. Veja-se, quanto a
este aspeto, que o prazo de trés anos decorrente do art. 498.° n. °1, conta-se a partir do
conhecimento dos factos constitutivos do direito, em face do regime da
responsabilidade pré-contratual submetido ao prazo ordindrio de vinte anos, de acordo
com o art. 309.°.

Um outro aspeto que milita a favor desta teoria prende-se com o facto de a
culpa, ab initio®®, ndo se presumir quando estamos perante um caso de responsabilidade
delitual conforme consta no art. 487.°, diferentemente do que ocorre na responsabilidade
contratual ex vi no art. 799.° n. °1.

Saliente-se, o facto de ndo existir nenhum vinculo contratual entre as partes, uma
vez que, o contrato nao se encontra formado e como tal a responsabilidade emergente

nio poderd ser «contratual».

% Esta vontade negocial corresponde aos termos e s circunstincias decisivas para a decisio de contratar.
%1 Op. cit. COSTA, Mirio de Almeida, A responsabilidade pré-contratual pela rutura das negociacoes
preparatorias de um contrato, pp. 251-256. O Autor refere ainda outras razdes como é o caso da
responsabilidade soliddria, que ndo ird ser tratada no presente estudo.

92 Idem.

9 Existem vdrias disposi¢cdes referentes A responsabilidade delitual que consagram presungdes de
culpabilidade, conforme consta no art. 491.°, 492.° n°1 e 493.°.

%Este também € o entendimento do Tribunal de Justica da Unido Europeia. Vide ob., PRATA, Ana,
Responsabilidade pré-contratual: uma perspetiva comparada dos direitos brasileiros e portugués, 2018,
nota de 758.
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A ratio do n.° 2 do art. 227.° determina que a responsabilidade pela «culpa na
formacdo dos contratos» prescreve nos termos do art. 498.° acabando por aplicar o
instituto da responsabilidade extracontratual, em matéria prescricional.

A contrario sensu Antunes Varela e Galvio Telles® reiteram que apesar de o
contrato nao se encontrar formado, a aplicac@o das regras da responsabilidade contratual
advém de um dever geral de ndo prejudicar a contraparte.

Desta forma, a sujeicdo a este regime especifico revela-se a mais ajustada a
ponderacdo dos interesses das partes pois, apesar de ndo haver um vinculo contratual,
existe uma relacdo criada entre as partes que se encontra muito préxima da relagdo
contratual.

Todavia, surge uma terceira via, um regime hibrido® da responsabilidade por
culpa in contrahendo que vem acolhendo maior aceitacdo por parte da jurisprudéncia.

Veja-se, a este proposito o Acérdio do Tribunal da Relagio do Porto 10/07/2019:%7

Esta terceira via tem por subjacente que, ainda que a responsabilidade pré-contratual ndo
possa ser aplicdvel o regime do contrato visado, porque ndo concluido, pode integrar
obrigagdes resultantes das proprias negociagées (de natureza jd negocial) e ndo apenas as
derivadas de um dever de conduta genérico, justificando a aplica¢do (por analogia e por
interpretacdo extensiva das normas proprias de cada um daqueles dois regimes, conforme a
situagdo concreta.

A ultima hipétese € defendida por Menezes Leitdao, Sinde Monteiro e Carneiro

Frada®®.

% Ob. PRATA, Ana, Responsabilidade pré-contratual: uma perspetiva comparada dos direitos
brasileiros e portugués,2018, p. 259.

% Que se situa entre a responsabilidade contratual e extracontratual.

% Acérddo do Tribunal da Relagdo do Porto de 10 de julho de 2019, relator Francisca Mota Vieira,
processo n°.947/19.0T8PVZ-A.P1.

% Vide LEITAO, Luis Menezes, Direito das Obrigagées Vol. I, Introducdo. Da constituicdo das
obrigagoes, 2019, nota 805.
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3.1.4. Fundamento da Responsabilidade Pré-Contratual

A teoria da tutela da confianca justificada® encontra estreita ligacdo entre os
deveres acessorios e bones fides pela constituicdo de situacdes de tutela de confianca
justificada. Conforme consta no art. 227.° n. °l, as partes encontram-se adstritas a
ado¢do de um comportamento diligente e honesto no decurso do processo de
negociacoes, tendo em vista a protecao da confianca mutua e das expetativas de cada
uma.

No que tange a aplicacdo da culpa in contrahendo podemos dividi-las em duas
fases distintas, no decurso da negociatéria quando se assiste a rutura ilegitima e/ou
injustificada das negociagdes, ou na decisdria aquando da celebracdo de um negdcio
vélido ou invdlido quando uma das partes violou os deveres pré-negociais decorrentes
do principio da boa-f&'%.

Destarte, haverd que salientar os pressupostos que obrigam a reparacao do dano
causado. Mediante o exposto, podemos afirmar que a culpa in contrahendo opera
aquando da criacdo de uma razodvel confianca na conclusio de um contrato e exista
uma rutura das conversagdes/negociacdes com carater injustificado, gerando a producdo
de um dano no patriménio de uma das partes, provada a relacdo da causalidade entre
este dano e a confianca suscitada'®!.

Desta forma, a parte encontra-se obrigada a reparar os danos causados a

contraparte. Cabe indagar, em que termos e em que medida deverdo esses danos ser

reparados.

9 Os Autores divergem quanto a autonomia da mesma e 2 imposi¢ao de deveres. O presente trabalho ndo
tratard esta matéria.

10 Cfr. SILVA, Eva Sénia Moreira da, As relacdes entre a responsabilidade pré-contratual por
informagées e os vicios da vontade (erro e dolo), o caso da indugdo negligente em erro, 2010, p.283 ss.
101 Para mais desenvolvimentos, veja-se o Acérddo 18/12/2012, relator Anténio Joaquim Pigarra,
processo n°. 1610/07.0TMSNT.L1.S1. In Heinrich Ewald Hoster, A Parte Geral do Cédigo Civil
Portugués, Teoria Geral do Direito Civil, pag. 473, Pedro Pais de Vasconcelos, in Teoria Geral do Direito
Civil, 2010, 6* edigdo, pag. 490.
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3.1.5. Apuramento do Quantum Indemnizatorio

Questiona-se, quanto a este proposito, se deveremos aplicar o dano positivo («in
contractu») que tende “(...) colocar o lesado na situagdo em que se encontraria se O
contrato fosse cumprido. Reconduz-se, assim, aos prejuizos que decorrem do ndo
cumprimento definitivo do contrato ou do seu cumprimento tardio ou defeituoso” 2.

Ou, por sua vez, o dano negativo («in contrahendo») visa “repor o lesado na
situacdo em que estaria se ndo houvesse celebrado o contrato, ou mesmo iniciado as

103 1o direito indemnizatério.

negociacOes com vista a respetiva conclusao

Uma corrente da doutrina representada por Menezes Cordeiro e Jorge Ribeiro de
Faria'®, opta pela indemnizacdo pelo interesse contratual positivo sustentando que, em
caso de violagdo dos ditames da boa-fé, deverao ser ressarcidos todos os danos causados
a contraparte.

De acordo com a interpretagdo de Almeida Costa!® tanto o interesse contratual
positivo como o negativo abrangem lucros cessantes e danos emergentes'®, no entanto,
a sua indole € distinta.

Note-se, quanto a este propdsito, que a indemnizagdo pelo interesse contratual
positivo nao poderd cumular com a indemnizagdo do interesse contratual negativo. Na
medida em que, a primeira pretende colocar o lesado na situacdo que estaria se o
contrato tivesse sido cumprido, j4 a segunda visa colocar o lesado na situacao hipotética
em que se encontraria se ndo tivesse estipulado o contrato'?’.

Face ao descrito, podemos afirmar que a corrente maioritdria da doutrina e

jurisprudéncia, em regra'®, consideram que hd lugar & indemnizacdo pelo interesse pré-

102 A distingdo é-nos dada por COSTA, Mirio de Almeida, Direito das Obrigagées, pag. 598.

103 Ibidem, p.598 ss.

14 Op. Cir. PRATA, Ana, Responsabilidade pré-contratual: uma perspetiva comparada dos direitos
brasileiros e portugués, 2018, p. 221 ss.

105 Op. cit. COSTA, Mirio de Almeida, A responsabilidade pré-contratual pela rutura das negociacoes
preparatorias de um contrato, p. 207.

196 O Codigo Civil trata desta matéria no seu art. 564.° n. °1.

107 Tsto €, se ndo houvesse confiado que no decurso das negociagdes a contraparte cumpriria os deveres
inerentes da boa-fé, devendo ser ressarcido pelos danos emergentes e lucros cessantes. Vide PINTO,
Paulo Mota, Interesse Contratual Negativo e Interesse Contratual Positivo, 2009.

198 Ttdlico nosso. Vdrios, s3o 0os AA. Como Vaz Serra e Almeida Costa que defendem a indemnizagdo por
danos negativos, no entanto, admitem, excecionalmente os danos positivos quando em causa esteja a
conclusdo do negécio. No entanto, a presente matéria ndo serd alvo de estudo, para mais
desenvolvimentos PRATA, Ana, Responsabilidade pré-contratual: uma perspetiva comparada dos direitos
brasileiros e portugués, 2018, nota 670.
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contratual negativo. Vdrios sdo os Autores que tém este entendimento, desde logo,
Menezes Leitdo, Galvio Telles, Calvio da Silva'®.

Neste sentido Mota Pinto e Pinto Monteiro''? reiteram que o propésito da
indemnizacdo pelos danos negativos tem como intuito colocar o lesado na situacdo em

211 conforme

que estaria se nao tivesse “verificado o evento que obriga a reparacdo
consta no art. 562.°.

N3ao obstante, alegado e provado o facto gerador da responsabilidade ex vi no art.
562.°, com a violacao de um dever pré-contratual de informagao por parte do vendedor
é-lhe incumbido provar que, ainda que o tivesse cumprido, o comprador teria 0 mesmo
procedimento. O comportamento do comprador poderd versar sobre trés situagcoes
distintas!!2,

Num primeiro cendrio se o dever de informar tivesse sido pontualmente
cumprido e o comprador optasse por ndo celebrar o contrato poderia ser indemnizado
por inducdo de erro dolosa ou negligente!!* de acordo com o preceito do art. 227.° n. °1.

No caso sui generis de o comprador que, apesar de ndo ter sido informado
corretamente, ndo teria deixado de concluir aquele negdcio poderd ser indemnizado com
fundamento no art. 227.° n°.1. A finalidade desta indemniza¢ao prende-se com o facto
de o lesado, se tivesse sido corretamente informado, poderia ter celebrado um outro
negdcio mais vantajoso para si. O pedido de indemnizacdo ndo exclui a validade e
eficdcia do contrato podendo, ainda, através da restauracdo natural conduzir a uma
modificacdo do negdcio.

Por fim, prevendo uma causalidade entre a violagdao do dever pré-contratual e a
celebracdo do contrato naquelas condi¢des acordadas e ndo noutras, poderd ser
concretizdvel a modificacdo/reducdo do preco por via indemnizatéria''*. Expondo-se a
consequéncia de poder beneficiar da eficidcia do negocio tal qual como foi concluido,

ainda que dolosamente, ou entdo, a sua invalidade total.

105 Embora com enquadramentos e formulagdes diferentes. No entanto, esta matéria nio serd aqui tratada.
Op. Cit. PRATA, Ana, Responsabilidade pré-contratual: uma perspetiva comparada dos direitos
brasileiros e portugués, 2018, p.209.

110 MONTEIRO, Anténio Pinto; PINTO, Paulo Mota, MONTEIRO, Compra e venda da empresa. A
venda de participagdes sociais como venda de empresa (share deal), 2007-2008, p.95 ss.

111 Note-se, que esta restituicdo natural obriga a sua reparacdo/desvinculagdo do contrato, no entanto, se
nao for possivel a restitui¢do in natura devera aplicar-se a norma do art. 566.°.

12 Tdem, p. 96-98.

113 Estes grupos reportam-se aos casos em que se verifica a violagdo de um dever pré-contratual de
informacao.

114 A modifica¢do ou a redugio do prego por esta via, deverd ser efetuada para as condigdes em que o
lesado teria concluido o negdcio caso tivesse sido corretamente informado, conforme consta no art. 562.°.
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3.2. A questdo da (in)aplicabilidade do regime de compra e venda de bens

onerados e defeituosos

3.2.1. «Asset deal» e «Share deal»

A empresa podera ser adquirida por uma de duas formas, podendo ser através de
uma transmissdo direta, um «asset deal», quanto a estes casos afirmamos que estamos
perante uma verdadeira transmissdo da empresa, na medida em que, transferem-se todos
os elementos que constituem a empresa para o adquirente.

Por sua vez, quando ocorra uma transmissao indireta, através de um «share
deal», apenas as participagdes sociais serdo objeto de transmissdo. Assim sendo, a
titularidade da empresa continuard a pertencer a sociedade-alvo, ainda que, em termos
econémico-financeiros, pertenca ao adquirente!!>.

Em termos sumdrios a diferenciacdo juridica supra tem bastante importancia,
uma vez que, incumbe indagar qual a aplicabilidade do regime da garantia de vicios
materiais entre a pessoa que aliena uma coisa (transmissao direta) e aquela que compra
um direito!'® (transmissdo indireta).

Como descreve Engracia Antunes “a transmissao indireta se transformou hoje na
principal, sendio mesmo hegeménica, modalidade de negociaciio empresarial”'!”, pelo

que, apenas esta modalidade vai ser alvo de estudo no presente trabalho.

115 Para mais desenvolvimentos RUSSO, Fébio Castro, Due diligence e responsabilidade in T Congresso
Direito das Sociedades em Revista, 2012, p.23. E também ANTUNES, José Engracia, A empresa como
objecto de negocios: "asset deals" versus "share deals”, 2008, p. 745 ss.

116 Quando se trate da compra de direitos apenas poderdo surgir vicios de direito v.g. venda de bens
onerados podendo consistir em direitos reais de gozo (usufruto), de garantia sobre a coisa vendida
(penhor) ou também objeto de apreensao judicial (arresto) .

17 Op. cit. ANTUNES, José Engricia, A empresa como objecto de negdcios: "asset deals” versus "share
deals”, 2008, p.724.
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3.2.2. Equiparac¢do da venda de participagdes sociais

A questdo essencial que se coloca quanto a este aspeto, a saber, o regime
previsto para a compra e venda direta da empresa poderd, porventura, ser equiparado ao
da venda de participagdes sociais maioritdrias ou de controlo!!®.

Com efeito, nos casos em que estamos perante uma compra e venda da empresa
enquanto tal, a mesma poderd padecer de vicios materiais reportando-nos para 0os casos
v.g. de venda de bens defeituosos. Nao obstante, se se tratar de uma compra e venda de
participacdes sociais, como é o caso da compra e venda de direitos, em principio,
apenas poderdo surgir vicios de direito, v.g. venda de bens onerados. Quer com isto
dizer que, a venda de «direitos» ndo podera ser equiparada a venda de uma «coisa».

No entanto se assim €, podemos afirmar que as participacdes sociais atribuem ao

s6cio um poder juridico indireto e limitado'"”

, ha medida em que este apenas dispde de
direitos organizativos e econémicos, ndo detendo quaisquer direitos reais de disposicao.
Essa faculdade, apenas € conferida a empresa societdria, que € detentora da propriedade
da empresa.

120

Neste sentido, Coutinho de Abreu - afirma que:

se a parte social existe e estd livre de encargos imprevistos, ndo pode o comprador
reclamar contra oneragoes e defeitos da empresa — esta ndo foi comprada, e a parte social
adquirida proporciona-lhe todos os direitos atribuidos por lei e pelos estatutos a socialidade

Ora, a doutrina portuguesa, seguindo a doutrina e jurisprudéncia alema
dominante, vem admitindo a equiparacao da venda de participagdes sociais de controlo
2 venda da empresa mediante algumas adaptacdes'?!. Identifica-se, quanto a este ponto,
Autores como Engricia Antunes, Pinto Monteiro e Mota Pinto.'?? Esta solucdo adotada
visa colmatar a brecha da lei quanto a responsabilidade por vicios materiais da empresa.
A equiparacdo deverd também ser realizada quando se comprove que a pretensao

das partes seja a de atribuir ao alienante a titularidade da empresa.

118 Neste sentido “O sécio com maioria absoluta dos votos ndo deixa de ter, direta ou indiretamente, o
poder de gestdo empresarial em dominios essenciais”. Ob. cit. ABREU, Jorge Manuel Coutinho, Da
Empresarialidade: As empresas no Direito, 1996, nota 911.

119 Idem.

120 1pidem, p. 350.

121 Embora com formulagdes distintas, que ndo serfio tratadas no presente estudo. Uma breve nota deve
ser feita, no que tange ao incumprimento deverd também ser equiparado, ao regime da compra e venda da
empresa.

122 Op. Cit. RUSSO, Fébio Castro, Due diligence e responsabilidade in 1 Congresso Direito das
Sociedades em Revista, 2012, nota 24.
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Mota Pinto e Pinto Monteiro vém clarificar as razdes atinentes de aquisi¢do da
empresa mediante a aquisi¢do de participagdes sociais, afirmando que “esta verifica-se,
pelo menos, quando se adquire ndo apenas uma posi¢do maioritdria, mas antes a
totalidade, ou a quase totalidade, das participacdes sociais, compra e venda e as partes
123

pretendem atribuir ao comprador a titularidade da empresa

Conforme descreve Engracia Antunes'?*:

Em matéria de transmissdo indireta de empresas, o comprador beneficia da dupla
protecdo que resulta da aplicagdo dos regimes legais referidos — de natureza especial (garantias
por vicios na compra e venda) ou geral (“culpa in contrahendo e erro sobre a base negocial) — ao
negdcio direto (compra e venda de participacdes) e ao proprio negdocio indireto (compra e venda
de empresa).

Efetivamente, se o adquirente apenas alienasse as participagdes sociais (ainda
que maioritdrias) e ndo outros bens que pertencessem a sociedade, bem como a propria,
nao poderia ser responsabilizado por 6nus ou defeitos de uma res que ndo negociou.

Posto isto, “se a parte social existe e estd livre de encargos imprevistos, ndo pode
o comprador reclamar contra a oneracdo e defeitos da empresa — esta ndo foi

2125

comprada apenas responderia por 6nus ou limitagdes que afetassem essa mesma

participagao.

3.2.3. Critérios para admissdo da equiparacdo de compra e venda

Em todo o caso, independentemente do critério a adotar, a aplicacdo analdgica
deverd ser ponderada com cautela.

Nesta senda, Ferrer Correira afirma que deverdo ser utilizados critérios gerais de
interpretacdo do negdcio juridico analisando caso a caso cada contrato negociado:

“saber se se quis tdo-s6 a aquisicao de direitos de participacdo, ou se, para além disso,

123 Ttalico dos AA. Ob. cit. MONTEIRO, Anténio Pinto; PINTO, Paulo Mota, MONTEIRO, Compra e
venda da empresa. A venda de participacdes sociais como venda de empresa (share deal), 2007-2008,
p.81.

124 Op. cit. ANTUNES, José Engricia, A empresa como objecto de negdcios: "asset deals” versus "share
deals", 2008, p. 779.

125 Vide ABREU, Jorge Manuel Coutinho, Da Empresarialidade: As empresas no Direito, 1996, p.350.
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se pretendeu, através da compra e venda de tais direitos, a compra da empresa, e,

portanto, a obtencdo da ‘posicdo de empresario’”!?6.

127

Por sua vez, Engricia Antunes'~’ admite que a equiparacdo dependera de uma

ponderacdo de trés fatores cruciais, entre eles, a vontade das partes, a morfologia do
poder de controlo societédrio e o fundamento das normas aplicadas.
Todavia, de entre os critérios adotados deparamo-nos com o requisito

1128

quantitativo da percentagem de capital social “°, parte significativa da doutrina rejeita

esta constru¢do fundamentando que se torna inexequivel a ado¢do de um requisito
puramente numérico uma vez que, qualquer critério quantitativo fixado em abstrato

conduz a resultados iniquos'?.

Ademais, a importancia do capital social variard
consoante as circunstancias especificas de cada empresa societdria.
Pinto Monteiro e Mota Pinto apontam para os “critérios de interpretacdo e

93130

qualificag¢do do contrato”"~" sustentando que:

O critério decisivo é, portanto, o da qualificagcdo do contrato, tendo como base os elementos
obtidos pela sua interpretacdo. Parte significativa da doutrina, que rejeita a regra do limite
numérico de participacdes adquiridas, aponta, com efeito, para o critério da interpretacdo do
contrato: a percentagem constitui apenas mais um indicio do objeto do contrato, a acrescer a
outros que mostrem, por interpretagdo, ter-se adquirido efetivamente uma empresa explorada pela
sociedade, e ndo uma simples participagdo no capital social.

3.2.4. Vicios da empresa — o regime de incumprimento na compra e venda

O Cédigo Civil regula que, em matéria de compra e venda, mais precisamente de
alienacdo o vendedor encontra-se adstrito a entregar a res sem defeito e, por sua vez, o
comprador obriga-se a efetuar o pagamento da coisa.

No entanto, o mesmo poderd ndo ocorrer quando se verifique alguma

desconformidade podendo, a empresa alienada apresentar vicios.

126 Apostrofo dos AA. Vide MONTEIRO, Anténio Pinto; PINTO, Paulo Mota, Compra e venda da em-
presa. A venda de participacdes sociais como venda de empresa (share deal), 2007-2008, p.84 in A.
FERRER CORREIA/ALMENO DE SA, op. cit., pp. 269-271.

127 Para mais desenvolvimentos ANTUNES, José Engrécia, A empresa como objecto de negdcios: "asset
deals" versus "share deals” 2008, p. 729 ss.

128 Segundo este critério, deverdo ser vendidas todas as participagdes sociais, representado a venda de
todo o patriménio social. Vide MONTEIRO, Anténio Pinto; PINTO, Paulo Mota, Compra e venda da
empresa. A venda de participagdes sociais como venda de empresa (share deal) p. 85 ss.

129y ¢. a impossibilidade de encontrar um limite nimero perfeitamente seguro. Idem.

130 Ibidem p.87.
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Para tal, sera necessario clarificar o conceito de vicio. Como descreve Romano
Martinez “o defeito oculto € aquele que, sendo desconhecido do comprador, pode ser
legitimamente ignorado, pois ndo era detetdvel através de um exame diligente”!!.

Complementado a afirmagdo supra, os Autores Pinto Monteiro ¢ Mota Pinto
definem, quanto a extensdo que, “os vicios [da empresa] terdo, pois, de ser vistos em
relagdo, ndo a cada objeto, mas a toda a unidade funcional que foi adquirida”!32.

De forma a ver os seus direitos assegurados, a lei consagra um conjunto de
meios de tutela ao comprador, quando este se aperceba que adquiriu uma empresa com
certos vicios. Saliente-se, contudo, que esta protecdo apenas se justifica quando
desconhece tais factos.

Conforme nos ensina Romano Martinez!'3?

o cumprimento defeituoso referido no
art. 799.°, enquanto regime geral, apresenta-se como uma das modalidades em matéria
de ndo cumprimento das obrigacdes. Sem embargo, quanto ao regime especial a
proposito da compra e venda caberd indicar as consequéncias especificas de bens

onerados e defeituosos.

3.2.4.1. Regime da venda de bens onerados

A empresa alienada poderd padecer de vicios quando sobre o direito transmitido
possam incidir 6nus ou limitagdes que “excedam os limites normais inerentes aos
direitos da mesma categoria” ex vi no art. 905.°13,

A “existéncia de irregularidades juridicas no bem vendido que impecam o gozo ou a

disposicdo deste pelo comprador!>”

, saliente-se quanto a este propodsito, que, esses 6nus
ou limita¢des constituem vicios de direito que incidem ou existam sobre direitos de
terceiro, como € o caso dos direitos reais de gozo, garantia de coisa vendida, objeto de

apreensao judicial, entre outros.

131 Op. cit. MARTINEZ, Pedro Romano, Direito das Obrigagdes: Parte Especial: Contratos, 2017,
pp-132-133.

132 Ob. cit. MONTEIRO, Anténio Pinto; PINTO, Paulo Mota in Compra e venda da empresa. A venda de
participagdes sociais como venda de empresa (share deal), 2007-2008, p.91.

133 Vide MARTINEZ, Romano Pedro, Direito das Obrigagbes: Parte Especial: Contrato, 2017, p.122,
nota 1.

134 Jtlico nosso.

135 Ob. cit. LEITAO, Luis Menezes Direito das Obrigagées Vol. III, Contratos em especial, 2019, pp.123
ss.
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A solucido nestes casos passard, mediante a verificagdo de certos requisitos'*¢, pela
anulabilidade do contrato por erro sobre a base do negécio'®’ de acordo com os arts.
247.°, 251.° ou dolo'*® conforme consta no art. 253.°.

No entanto, a lei civil consagra outros meios de tutela do comprador como € o caso
da eventual convalescenca do contrato (906.°); expurgacdo de 6nus ou limitacdes
(907.°); indemnizacdo em caso de dolo (908.°), de simples erro (909.°) ou por
incumprimento da obrigacdo de fazer convalescer o contrato (910.°); reducdo do preco

(911.°).

3.2.4.2. Regime da venda de bens defeituosos

Note-se, contudo, que a empresa alienada poderd ver o seu valor diminuto em
virtude de um vicio que desvalorize ou impega a realizacdo do fim a que se destina, ou
ndo exiba as qualidades asseguradas ou necessdrias pelo alienante a essa funcao, neste
ambito, estamos perante a venda de coisas defeituosas'® conforme consta no art 913.°,
n.°l.

Como descreve Menezes Leitdo!*® o art. 913.°, n. °1 assenta em dois
pressupostos determinantes, o primeiro diz respeito a ocorréncia de um vicio'*! e o
segundo, por sua vez, a existéncia de repercussdes que o defeito teve sob o ambito do
programa contratual.

No que concerne aos efeitos da venda da coisa defeituosa o art.913.° n. °1 in fine
estabelece que “(...) observar-se-4, com as devidas adaptagcdes, o prescrito na sec¢ao
precedente, em tudo quanto nao seja modificado pelas disposi¢des dos artigos seguinte”.

Assim sendo, aplicam-se, também as consequéncias juridicas previstas para a

venda de coisas defeituosas, tendo o adquirente ao seu dispor diversos meios juridicos

para sanar o vicio.

136 Quanto a estes casos, a lei considera um desvalor menos grave, pois o contrato serd anuldvel (e nio
nulo) aquando da verificacdo dos requisitos legais da anulabilidade.

137 Em caso de erro exige-se a essencialidade e cognoscibilidade, dessa essencialidade do erro, para o
declaratario ex vi no art. 247.°, 251.° ss.

138 Somente serd necessério que o dolo tenha sido determinante da vontade do declarante referido no art.
254.°, n. °1, salvo se provier de terceiro, nestes casos exige-se que o destinatdrio conhecesse ou devesse
conhecer a situacdo ex vi no art. 254.° n. °2.

139 Apenas se consideram os defeitos qualificados como essenciais.

140 Op. cit. LEITAO, Luis Menezes, Direito das Obrigagoes Vol. I1I, Contratos em especial, 2019, p.122.
141 Afigura-se relevante a distingdo entre «vicio», ressalvando o seu sentido pejorativo, abrange as
caracteristicas da res que levaram a que fosse valorada negativamente. Em sentido diverso, no caso de
«falta de qualidades» existe uma desconformidade com o respetivo contrato. Idem pp.122-123.
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27142

Atente-se a seguinte ‘“sequéncia logica”' ", o comprador que tiver alienado a

empresa defeituosa poderd pedir a anulacdo por erro ou vicio'*?

através da reparagdo do
defeito ou mediante a substituicdo da coisa'* (arts. 906.°, 914.°); frustrada esta via
podera pedir a redugdo do preco (art. 911.°); ndo sendo possivel caberd ao comprador
requerer a resolucdo do contrato (art. 913.°). Em ultima ratio surge, de forma
complementar e ndo substitutiva, a possibilidade de ser indemnizado nos termos do art.
562.°, em caso de dolo (art. 908.°), em caso de simples erro (art. 909.°) e por fim, por

incumprimento da obrigacao de fazer convalescer o contrato (art. 915.°).

3.2.5. Questdes emergentes

Aquando da realizacdo dos preceitos supra, as hipdteses elaboradas pelo
legislador ndo foram pensadas para corresponderem ao conceito de vicio proveniente da
compra e venda empresarial.

Ora, a empresa enquanto objeto unitdrio de negécios'*® envolve um tal grau de
complexidade que apenas podera ser aplicado mediante adaptacdes.

Esta evidéncia torna-se ainda mais clara no que diz respeito aos prazos para
dentncia de vicios'*®, excessivamente curtos e inadequados, tendo em conta o tecido
empresarial.

Embora ndo seja a mais adequada, esta solugao figura-se a tnica possivel.

142 «Og diversos meios juridicos facultados ao comprador em caso de defeito da coisa vendida ndo podem
ser exercidos em alternativa. H4 uma espécie de sequéncia légica (...)” vide MARTINEZ, Pedro Romano,
Direito das Obrigagées: Parte Especial, 2017, p.141

143 Desde que se verifiquem os requisitos previstos.

144 Julgamos que a inteng¢do do legislador foi, primeiramente, reparar a res defeituosa. Contudo, quando
esta ndo se afigure possivel a substituicao passa por ser a solu¢do recomenddvel.

1%5 Vide MONTEIRO, Anténio Pinto; PINTO, Paulo Mota, Compra e venda da empresa. A venda de
participagdes sociais como venda de empresa (share deal), 2007-2008, p. 91.

146 Conforme consta do art. 916.°.
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4. Andlise critica dos institutos juridicos enquanto meios de tutela do comprador

4.1. Conflitualidade entre regimes

Apo6s estudados os diversos meios de tutela que o adquirente dispde a luz do
regime juridico da compra e venda empresarial, haverd que analisar se os mesmos
poderiio concomitantemente ser aplicaveis'*’.

Quanto a este propdsito, indaga-se, mediante a verificagdo de uma ocorréncia
que tanto poderd ser enquadrada no regime da venda de bens onerados (905.°) ou
defeituosos (913.°) como no regime de declaracdes de garantias, se poderd haver uma
complementaridade ou, no limite, uma sobreposicao de regimes.

A ratio da lei € clara, quanto a estes casos. Da redacdo do artigo 912.° n.°1 a
contrario, retira-se que tanto as disposi¢des do art. 905.° como a do art. 913.° reportam-
se a normas injuntivas e, como tal, padecerd de nulidade qualquer cldusula de garantia
que vise afastar o respetivo regime legal.

Também a jurisprudéncia'*®

positiva que face a este regime devem ser
respeitados os limites da lei, levando-nos a concluir que as ditas cldusulas apenas
poderdo assumir uma funcdo de complementaridade em relacdo a culpa in contrahendo.

Observe-se, contudo, que ndo fard sentido existir uma relagao de subsidiariedade
entre a responsabilidade pré-contratual e o regime de bens onerados ou defeituosos, uma
vez que a indemnizagdo representa um dos varios meios de tutela a cargo do adquirente.

Por fim, em matéria de ndo cumprimento no regime geral, o art. 809.°'* sob a
epigrafe «rentncia do credor aos seus direitos» diz-nos que serd nula qualquer cldusula
pela qual o credor renuncie antecipadamente a qualquer dos seus direitos previstos em

caso de incumprimento. Revelando-se incompativel tendo em conta o teor das clausulas

de garantias.

147 Para mais desenvolvimentos vide RUSSO, Fébio Castro, Das cldusulas de garantia nos contratos de
compra e venda de participa¢des sociais de controlo in Direito das Sociedades em Revista, 2010;
LOUREIRO, Catarina Tavares e FERREIRA, Manuel Cordeiro, As cldusulas de declaragées e garantias
no direito portugués — Reflexoes a propdsito do acorddo do supremo tribunal de justica de 1 de margo de
2016, 2016.

148 Veja-se, neste sentido, o Acérddo do STJ 1 de margo de 2016, relator Fernando do Vale, processo n°.
processo n°.80/17.0YFLSB.

199 Em virtude da remissdo do art. 799°, n°.1 para o art. 809.°
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4.2. Posi¢ao Adotada

Apo6s breve andlise acerca das aludidas cldusulas de declaracOes e garantias,
haverd que tecer algumas consideragdes, afigurando-se essencial atender a sua origem.
Estamos em total concordancia com Paulo Camara e Miguel Brito Bastos quando
afirmam “que as representations and warranties norte-americanas nao tém, no quadro
dos sistemas continentais, como € o portugués, um enquadramento juridico
uniforme”!°,

Ora, as cldusulas em andlise foram pensadas e elaboradas para um sistema
anglo-saxénico pelo que, as aplicacdes das mesmas revelam-se incompativeis e
incongruentes face a um sistema juridico de indole romano-germéanico, como o direito
patrio.

Dessa factualidade resultam varias limitacdes possiveis, designadamente no que
tange a responsabilidade emergente da violagdo das ditas clausulas e dos seus requisitos.

Constituindo um sistema maledvel “na medida em que, esclarecem o que cada
uma das partes espera e pode contar com o negécio, diminuindo ddvidas que possa
haver e tornando mais certo e previsivel o seu resultado”!. Todavia, o facto das ditas
clausulas atribuirem as partes o papel pela interpretacdo do contrato (em particular art.
236.° e ss.) origina intimeras incertezas juridicas, impossibilitando a criacio de um
enquadramento juridico uniforme.

Mediante o exposto, uma nota breve deve ser feita quanto ao facto de ndo de
estas clausulas nao terem colhido a devida aten¢do quer por parte da doutrina, quer por
parte da jurisprudéncia. Seguimos de perto Clemente Galvao quando afirma que o
assunto ndo se encontra suficientemente sedimentado na doutrina “e s6 muito
esporadicamente ter sido tratado nos tribunais'>?”.

Aludindo ao instituto da responsabilidade pré-contratual, em linha de
concordancia com Patricia Afonso Fonseca, somos levados a considerar que a tutela

5153

conferida pelo instituto da culpa revela-se “insuficiente e limitada” >~ comparativamente

com o regime da venda de bens onerados e da venda de bens defeituosos.

150Cit. BASTOS, Miguel Brito Bastos; CAMARA, Paulo, O direito da aquisicdo de empresas: uma
introdugdo, Aquisi¢cdo de Empresas, 2011, p. 38.

151 GALVAO, Clemente V., Conteiido e incumprimento do contrato de compra e venda de participagées
sociais in Revista da Ordem dos Advogados, ano 70, 2010.

152 Idem.

153 Op. cit. FONSECA, Patricia Afonso, A Negociagdo de participacées de controlo: a jurisprudéncia,
2012, p.35.
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A Autora aponta, quanto a este aspeto, que a culpa in contrahendo apenas
consagra a via indemnizatéria e, como o proprio nome indica, ndo terd aplicacdo em
caso de auséncia de culpa!>*,

Aqui chegados, caberd tecer algumas consideragdes atinentes ao regime da
venda de bens onerados previsto no art. 905.° e da venda bens defeituosos ex vi no
913.°.

Atendamos, em primeira linha, que tanto a doutrina maioritiria como a
jurisprudéncia t€m aceite a equiparacdo da compra e venda de participacdes sociais a
compra e venda da empresa, ainda que com determinadas adaptacoes.

Contudo, surgem fundadas ddvidas sobre o regime da compra e venda de coisas
oneradas de acordo com o art. 905.° e regime da compra e venda de defeituosas referido
no art. 913.°, no que tange a sua adequacdo, quando em causa esteja um regime tao
complexo como o da empresa. Ora, estes regimes pensados e elaborados para a compra
e venda de coisas ou, rigorosamente falando, para a venda do direito de propriedade
sobre coisas'> revelam-se desajustados face as particularidades da empresa enquanto
objeto unitdrio de negécios'®.

Atente-se as consequéncias juridicas designadamente em matéria de erro'>’, cujo
efeito retroativo previsto no art. 289.° n.° 1 nem sempre é exequivel face a realidade
empresarial. Também, a redu¢d@o do preco surte poucos efeitos dado que, na falta de
regulacdo convencionada serd inverosimil prever esse montante, conforme consta no art.
884.° ex vi no art. 911.° do mesmo diploma. Ademais, nao € possivel calcular a reducdo
do preco de forma equitativa uma vez que se repercute na empresa como um todo.

1158

A 1isto, soma-se a escassez jurisprudencial °°, uma vez que, decorrido mais de

vinte e cinco anos, somente o Acérddo de 31 de marco de 1993 (respeitante a Sociedade

154 A contrario sensu do regime de bens onerados onde é possivel o vendedor ser responsabilizado
mesmo sem culpa sua ex vi no art. 909.°. Por fim, a Autora conclui “(...) o instituto da culpa in
contrahendo é muitas vezes usado como forma de complementar as regras do vicio da coisa sempre que
estas sejam insuficientes ou ja ndo possam ser aplicadas pelo decurso do prazo”. Desta forma podemos
afirmar que este instituto consagra um regime complementar.

Ob. cit. Idem p.36 in CORDEIRO, Anténio Menezes, «Anotagcdo ao Acérdao do Tribunal Arbitral de 31-
3-03», ROA, 1995, 1, p.183.

155 Veja-se GALVAO, Clemente V., Conteiido e incumprimento do contrato de compra e venda de
participagdes sociais in Revista da Ordem dos Advogados, ano 70, 2010.

156 Vide MONTEIRO, Anténio Pinto; PINTO, Paulo Mota, Compra e venda da empresa. A venda de
participagdes sociais como venda de empresa (share deal), 2007-2008, p. 91.

157 Para mais desenvolvimentos PIRES, Catarina Monteiro, A aquisicdo de empresas e de participacoes
acionistas: problemas e litigios, 2018.

138 Vide FONSECA, Patricia Afonso, A Negociacdo de participagdes de controlo: a jurisprudéncia, 2012
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Financeira Portuguesa)'>® versou sobre esta matéria, fruto de decisdo proferida por um

Tribunal Arbitral.

159 Disponivel em: www.portal.oa.pt.
44



5. Consideracdes Finais

Chegados a este ponto, haverd que tecer algumas consideragdes, atinentes a todo
o estudo desenvolvido.

A due diligence enquanto processo que precede a celebracdo de contrato com
vista a aquisicdo de uma empresa, constitui um mecanismo de mitigacdo da assimetria
informativa visando, desta forma, potenciar vantagens para ambas as partes,
designadamente para o comprador.

Assim sendo, face a crescente complexidade dos negdécios juridicos, podemos
afirmar que a auditoria em andlise constitui uma conditio sine qua non no que concerne
a aquisicoes empresariais bem-sucedidas.

Verificamos, quanto a este ponto, que a prossecucdo da aquisi¢do sem a
realizacdo da auditoria em aprego, acarreta inimeras desvantagens, implicando um
cendrio mais penoso para o adquirente.

Este ponto acentua-se, apds a indaga¢do das alternativas estudadas, as cldusulas
de declaragdes e garantias, a culpa in contrahendo, € o regime da compra e venda de
bens onerados, e da compra e venda de bens defeituosos.

Desde logo, assistimos a um compartimento entre o direito societdrio e o direito
civil, onde constatamos que o ultimo consagra varios regimes juridicos, que se propdem
a proteger o interesse das partes. No entanto, nem todos acautelam plenamente os
interesses do comprador.

Em termos sumadrios, podemos concluir que o nosso ordenamento juridico nao
oferece, amitide, resposta face as exigéncias da praxis negocial.

Por fim, apdés todas as consideragdes, sugerimos, a luz do que ocorreu no
ordenamento juridico alemao, (relativamente aos regimes da compra e venda de bens
onerados e defeituosos), uma revisdo legislativa, de forma a conceder aos regimes
supracitados, um tratamento coerente, uniforme e adequado, dirigido especificamente a

realidade empresarial.
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