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1. INTRODUCAO

A liberdade de empresa ¢ um dos tépicos de definicio dos sis-
temas e dos regimes econdmicos e, mesmo, politicos. Um subtépico
desse é o da politica legislativa em matéria de sociedades comerciais.
Aspecto capital desta é o do grau de liberdade na constituigio e na
condugéio das sociedades.

H4 viérias formas de condicionar a liberdade de constituicio de
sociedades. Uma é impor um sistema de autorizacio prévia, de alvard,
de licenciamento, como se queira dizer. Outra € a de fixar requisitos
— requisitos esses que podem respeitar ao capital, 35 caracteristicas
do .estabelecimento, a0 tipo de sécios, etc. Normalmente, as imposi-
¢ies de licenciamento e de preenchimento de requisitos andam combi-
nadas. Exigese a obtencio de alvard ¢ para a obtengio de alvard
exigeni-se certos requisitos. Diz-se, alids, que assim se evitam arbitra-
riedades e se fazem respeitar os principios da igualdade ¢ da legalidade.
Os requisitos telativos aos sdcios respeitam muitas vezes a qualifica-

* Texto-base de intervengio do autor nas 2" Jornadas sobte Temas
Bancdrios {25 e 26 de Malo de 1993) sobre o tema «participagSes quallflcadas
em instituicdes de créditow. .

**  Advogado.
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¢Bes académicas ou profissionais. No que respeita a empresas finan-
ceiras, &, também, desde h4 muito, vulgar impor requisitos de indole
econdmica e financeira. Também desde hé muito, & ainda vulgar que
as leis formulem requisitos relativamente 3s pessoas encarregadas da
administragio e fiscalizacio dos bancos?,

A imposicio pelas leis de um regime de controlo administrativo
da identidade dos sécios das empresas financeiras nio tem, porém,
pelo menos em Portugal, grande tradigdo.

Em contrapartida, sfo mais do que muitos os sinais de decadéncia
do direito ao anonimato por parte dos sécios das empresas em geral.

O. século XIX transformou as companhias em sociedades ané-
nimas ®. Dispensou a autorizacio governamental, anteriormente neces-
sdria, para a constitui¢io de sociedades por accdes e possibilitou o
anonimato dos accionistas. Nao € demais lembrar que, pata muitos,
o fundamento da denominagiio desta forma de sociedade comercial &,
nas palavras do autor do nosso Cédigo Comercial de 1888 {(que ainda
vigora, embora j4 ndo em matéria de sociedades), «serem desconhecidos
os nomes dos sécios» *

1 Jd o art® 11° da lei datada de 3 de Abril de 1896 {a seguir referida
no texto) dizia:

«Att® 11° Nio pode fazer parte dos corpos gerentes de um banco o
individuo:

a) que tiver parente até terceiro grau, segundo o diteito civil, em qualquer
dos corpos gerentes do mesmo banco;

b) que for sécio ou parceito de qualquer dos membros dos cotpos gerentes
do mesmo banco;

¢) que fizer parte dos corpos gerentes doutro bauco ou sociedade gue exerga
fungdes bancériasw.

% V., vg, FRANCESCO GALGANO, Histdria do Direite Comercidl,
Lisboa, Signo Editores, Lisboa, s/d (traduciio do original italiano de 1976, aumen-
tado em 1980), pp. 121 e segs.; JOAQUIN GARRIGUES, Hacis sun Nuevo
Derecho Mercantil, Madrid, Tecnos, 1971, maxime, pp. 27 e segs. e 121 ¢ segs;
GOTZ HUECK, Gesellschaftsrecht, 18 ed., Miinchen, C. H. Beck, 1983, pp. 165
e segs.; GEORGES RIPERT, Traité Elémentaive de Drdit Commercial, 102 ed,
(par René Roblot), Tomo 1, Paris, L.G.D.J; 1980, pp. 665 & segs,; e M, NO-
GUEIRA SERENS, Sociedade Andnima in Direito das Empresas (coordenagio de
Diogo Leite de Campos), INA, 1990, pp. 467 e 468.

# FRANCISCO ANTONIO DA VEIGA BEIRAO, Direito Commercial
Portuguez, Esbogo do Curso, Coimbra, Imprensa da Universidade, 1912, p. 66,
Deve, porém, dizer-se, que, a0 menos historicamente, é possivel apontar & desig-
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No entanto, a liberdade de iniciativa empresatial e, em especial,
a liberdade de constituigio de sociedades sofreram sempre, mesmo no
quadro liberal, excepeles. A actividade bancéria foi uma das mais fre.
quentes dreas dessas excepcdes. Em Portugal, que na matéria nio se
atrasou, acompanhando o pioneirismo francés, a possibilidade de livre
constituicido de sociedades andnimas resultou de lei de 22 de Junho
de 1867. Mas, em 18964, ¢ legislador disse que «nenhuma sociedade
podetd constituir-se definitivamente, a partit da data desta lei, para o
exercicio exclusivo ou simulidneo de operages banicdrias, sem permissio
especial do Governo...».

O dirigismo ¢ o intervencionismo estatais que caracterizaram a
economia europeia durante a maior parte do século XX trouxeram,
em muitos pafses, a decadéncia do prestigio da ideia de sociedade
anénima enquanto agtupamento de pessoas ndo identificdveis, Hoje
essa ideia estd mesmo morta em muito lado, para muitos efeitos, e,
aparentemente, moribunda em muitos outros, para 0s ouitos tantos.

Por me parecer especialmente  significativo, destaco ® que o
«Companies Act» de 1985 do Reino Unido obriga todos os accionistas
de «public companies», mesmo que nao cotadas em bolsa, a informar
as sociedades de todas as aquisi¢Ses e alienacBes de acgdes que repre-
Sentem uma percentagem igual ou superior a 3 % do capital socjal.
Por outro lado, o mesmo «Acts d4 as sociedades o direito de inves-

nagio outto fundamento, um pouco diverso: o de nas denominiacSes das sociedades
deste tipo ndc serem usadog nomes de pessoas. Com efeito, o art” 29.° do
Cédigo de Comércio frances, de 1807, dizia que «La société anonyme nexiste
point sous un nom social; elle n'est désignée par le nom daucun des qss0ciésn
€ 0 art.” 23° do nosso Cédigo Comercial, na sua redacgio primitiva (alterada
em 1931), na esteira dele, estabelecia que «A denominaghio das sociedades andnimas
deve, quanto possivel, dar a conhecer 0 sey objecto, nfo podendo em caso algum
conter nomes de sécios ou de outras pessoas...».

* Art® 18.° (corpo) de lei datada de 3 de Abril de 1896,

% Descrigdes dos ataques 3s acgbes a0 portador na Franca e em Ttdlia,
por exemmplo, podem ser vistas em RIPERT , 0b. ¢it., pp. 754 & 753, e FRANCESCO
GALGANO, Diritsn Commerciale, Le- Societd, 42 ed., Bologna, Zanichelli, 1992,
pp. 192 e 193, Em Portugal, ¢ de lembrar que ¢ Dec.-Lei 211/73, de 19 de Abril,
estabeleceu um regime de registo obtigatériv para as aces 20 portador (embora
nunca tenha chegado a ser cumptido, por falta da portatia regulamentar prevista
no seu art® 22.°) e que o Dec-Lef 150/77, de 13 de Abril (que o substituiu
€ vigorou até ao actual Dec,Lej 408/82, de 29 de Setembro) obrigava ao registo
ou a0 depésito, segundo opgio dos titulares. O predmbulo do Dec-Lei 211/75
contém muita informacio sobre os problemas em caysa. C o
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tigarem quem sfo os verdadeiros donos das suas accBes, exigindo aos
«trustees» informagfio sobre a identidade das pessoas em favor das
quais detém as participacdes ®.

2. QUADRO GERAL E ANTECEDENTES DO RGICSF

No Diteito portugués, no que toca as instituicdes de crédito
(adiante «IC») e 3s sociedades financeiras (adiante «SF»), os golpes
fatais na concepgiio oitocentista de sociedade andnima j4 tinham sido
dados. O RGICSF limita-se a fazer as pompas funerdrias.

Antes de lembrar esses antecedentes especificos, convém, no en-
tanto, tragar o quadro envolvente.

a) QO Cédigo das Sociedades

No que toca 3s sociedades andnimas em geral, o Cédigo das
Sociedades Comerciais (de 1986) veio obrigat, nomeadamente, a que:

e 0s accionistas portadotes de accdes ao portador nio registadas
representativas de 1/10, 1/3 ou 1/2 do capital o revelem
espontaneamente & sociedade (art® 448.%, n°® 1);

o anualmente, seja divulgada, em anexo 4o relatdtio da admi.

_“nistragiio, a lista das pessoas que, & data do encerramento do

exercicio, possuam participagdes de 1/10, 1/3 e 1/2 (art?
4482, n° 4); -

e os membros dos érgdos de administragio e de fiscalizagdo

revelem espontaneamente 2 sociedade o mimero de acgBes e
de obriga¢des de que sdo titulares (art.° 447.°, n.° 1);

o anualmente, seja,'divulgado, em anexo ac relatério de admi-
nistracio, o nimero de acgdes e de obrigagdes de que sdo
titulates ‘os membtos dos érgdos de administragdo e de fisca-
lizagdo (art.” 4472, nt 5).

¢ Baselo-me nos pardgrafos 198 a 201 da seccdo relativa ao Reino Unido
(da autoria de BEN PETTET e actualizada até 1992, inclusive) do volume sobte
Cor porations.and Partnerships da International Encyclopaediz of Laws da Editora
Kluwer (volume de que € «editor» Koen Geens).
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Obviamente todas estas obrigagBes sdo aplicdvels as institnicdes
de crédito (que tém de revestir a forma de sociedade anénima) e 3s
sociedades financeiras (quando revistam a forma de sociedade andnima).

by Antecedentes nacionais do RGICSF

A legislagiio portuguesa prevé de hi muito o controlo adminis-
trativo da identidade dos sécios de empresas financeitas.

Sem querer recuar excessivamente, lembrarei o célebre Decreto
1/71, de 6 de Janeiro —ditado por ocasido da alienagio de uma
posigdo relevante num banco e para a frustar —, que fazia depender
do consentimento de-2/3 dos membros do conselho da administragio
da sociedade em causa, sob parecer favordvel do respectivo conselho
fiscal, as transmissdes de certos lotes de acgdes, ¢ que no caso de
wsociedades que explorem o comércio bancério ou a indistria de segu-
ros» impunha a confirmacio pelo Ministro das Finangas do consent-
mento, ou da recusa, em causa”.

Depois do 25 de Abril, muitas das maltiplas leis que discipli—
. naram, em especial, o acesso a certos tipos de actividade. financeira
previram (e prevéem) o controlo da identidade dos respectivos sécios.

Sem preocupagéio de exaustdio, lembrarei que j4 exigiam expressa-
mente a indicagio de todos os fundadores no pedido de autorizagio
certos diplomas sobre sociedades de locacgo financeita, sociedades de
investimento, sociedades de capital de risco, sociedades de gestdo ¢
investimento imobilidrio, sociedades de «factonng» SFAC e souedades
gestoras de patriménios ®. :

Quanto 2 exigéncia de autotizacio para a transmissio de partici—
pagBes, nio houve, apés o 25 de Abril, um mimero de casos signifi-
cativo. Mas vale a pena teferit que os primeiros regimes das socie-

. * V., sobretudo, os artP® 10, 3° e 7.7,

8 V., respectivamente, art® 4.°, n® 2, do Dec-Let 135/79, de 18 de Malo,
art” 2.°, n.° 2, do Dec-Lel 137/79, da mesma data (repetido no art 2° n° 2,
do Dec-Lei 342/80, de 2 de Setembro), o art® 2.°, n® 2, do Dec-Lei 17/86,
de 5 de Fevereito, o att” 3°, n® 2, alfnea b), do Dec-Lel 237/87, de 12 de
Junho, o are® 11.°%, n?® 2, alinea d), de 18 de Marco, o art® 6° n® 2, do
Dec-Lei 49/89, de 22 de Fevereiro (por remissio patz a legislagio sobre bancos)
e o art.” 3.° do Dec.-Lei 229-E/88, de 4 de Julho, na redacgio do Dec.Lei 417/91,
de 26 de Qutubro.
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dades de investimento® faziam depender de autorizagio do Ministério
das Finangas a transmissdo de acgSes do seu capital social.

Voltando agora os olhos especificamente para bancos, hi a lembrar
que logo a lei 11/83, de 16 de Agosto, que autorizou o Governo a
alterar a lei de delimitagdo de sectores (lei 46/77, de 8 de Julho),
abrindo s empresas privadas, entre outros, o sector bancirio, fixou
(art® 3.°, alfnea ¢)) como parimetro da autorizacio legislativa o esta-
belecimento de «fiscalizagio adequada sobre as diversas operagdes ban-
c4rias, nomeadamente sobre o acesso ao crédito por parte dos accio-
nistas», O Dec.-Lei 406/83, de 19 de Novembro, pelo qual o Governo
usou tal autorizacdo, ao dar nova redacgo ao art.’ 3.° da lei de deli-
mitagio de sectores, repetiu tal pardmetro. E bem de ver que o con-
trolo da identidade dos accionistas é um meio necessdrio 4 consecugdo
de tal objectivo.

O Dec.-Lei 51/84, de 11 de Fevereiro, que regulou, pela primeira
vez apds o 25 de Abril, a constituicdo de bancos privados, exigia, em
geral (art.° 5°, n° 1, alinea f)) que do pedido de autorizagfio constasse
a «identificacsio pessoal e profissional dos accionistas fundadores, com
especificagio do ntimero de acgSes por cada um subscritox. .

O Dec.-Lei 23/86, de 18 de Fevereiro, que alterou, nessa parte,
o Dec.Lei 51/84, veio exigir, além dessa identificacdo, em relagfio aos
fundadores que fossem sociedades, a informagio da distribuigdo do res-
pectivo capital social, com indicagiio dos sécios titulares de mais de 5 %
(art® 5.°, n° 1, alinea f), e n.° 2, alinea 4)).

Por outro Jado, vérias das leis impunham j4 a nominatividade
(ou o registo) das acgdes das sociedades em causa. Também sem
preocupagio de exaustdo, lembrarei certos diplomas sobre saciedades
de investimento, sociedades de gestdo e investimento mobilidrio, socie-
dades gestoras de fundos de investimento imobilidrio, sociedades de
«factorings e sociedades de capital de risco™®. Algumas destas leis

® V. are® 32, n° 2, do Declei 137/79, de 18 de Maio, € art.” 3°, 0° 2,
do Dec.-Lei 342/80, de Setembro. Tal regime foi abolido pelo Dec.-Lei 280/81,
de 6 de Outubro, que, ao dar nova redacgio ao art” 3.°, n.° 2, do Dec.-Lei 342/80,
omitiu 2 necessidade de autorizaghio.

10 V., respectivamente, o art.’ 3.°, n.° 2, do DecLef 137/79, de 18 de Maio
(repetido no art® 3.°, n° 2, do Dec-Lei 342/80, de 2 de Setembro), o art.” 2°,
n.° 1, alinea ¢), do Deg.-Lel 291/85, de 24 de Julho, o art® 7.°, n® 1, do
Dec-Lei 246/85, de 12 de Julho (primeiro na alinea ¢) € depois da nova redacgio
que lhe fol dada pelo Dec.-Lei 101/87, de 6 de Margo, ma alinea B)), o art® 8
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j4 nfio vigoravam em 31 de Dezembro de 1992, mas outras perma-
neciam em vigor.

O Dec.-Lei 24/86, de 18 de Feverciro, determinou a obrigato-
riedade de, pelo menos, 80 % do capital social estar representado por
acgOes nominativas ou ao portador registadas. Por outto lado, este
diploma fazia depender de autorizacdo ministerial as transmissdes de
acgdes de que resultassem participagSes superiores a 20 %, regra esta
que foi revogada logo no ano a seguir, pelo Dec-Lei 228/87, de
11 de Junho, o qual, em contrapartida, passou a obrigar que as
participacGes iguais ou supetiores 2 15 9% fossem comunicadas ao
Banco de Portugal, pelos seus titulares e pelas préprias instituigdes.

c) O Direito Comunitirio

Como € sabido, porém, mais do que puma qualquer tradicio espe-
cificamente nacionel, o RGICSF baseiase no Direito Comunitério,
cuja transposicio para a ordem juridica interna visou levar a cabo.
No que toca 4 nossa matéria, foi a chamada 2® Directiva de Coorde-
* nagio Bancdria o diploma comunitdrio™ que mais condicionou o
RGICSF. Como o Dr. Jorge Santos afirmou, no primeiro dia destas
Jornadas, o controlo das participagBes qualificadas foi um dos elementos
essenciais do regime das instituices de crédito que a 2. Directiva
harmonizou.

3. ASPECTOS GERAIS DO RGICSF

No RGICSF, a morte da sociedade andnima expressa-se em vitias
‘regras: na de que todo o capital social das IC (esta regra nfo se aplica
em geral 4s SF, que até podem nfio ser sociedades anénimas) deve

_estar representado por acgbes nominativas ou ao portador registadas
(art.® 14.°, n.° 1, alinea d)), na regra de publicitagio dos accionistas
com participacBes superiores a 2 % (das IC e das SF, quando estas
sejam sociedades andnimas) por ocasifio das reuniSes da assembleia
geral (art®® 110° e 196.° n.° 1) e no regime das chamadas «partici-
pacBes qualificadass. E sobre este que nos vamos debrugar em especial.

do Dec-Lei 56/86, de 18 de Margo, e o art® 3.° n.° 2, do Dec-Lei 433/91,
de 7 de Novembro.
11 Directiva 89/646/CEE, de 15 de Dezembro de 1989.
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4. RELEVANCIA DO CONCEITO DE PARTICIPACAO
QUALIFICADA

O RGICSF, na esteira da 2. Directiva de Coordenagfio Bancétia,
recotreu a0 conceito de «patticipagio qualificadar como conceito ope-
rativo central do controlo da identidade dos sécios das IC (e SF).

O conceito de participacio qualificada releva, pelo menos, para
trés efeitos, em trés «momentosy:

e o da autorizacio de constituigfo;
s 0 da transmissio das participacGes;

e ¢ dos limites 4 concessdo de crédito.

5. O CONCEITO DE PARTICIPACAO QUALIFICADA

No att.® 132, o RGICSF apresenta uma extensa definicdo*® de
patticipacio qualificads, oralmente irteproduzivel sem ofensa do bom
costume de cortesia para com os ouvintes. A parte inicial de tal defi-
nigdo condensa, porém, o que nela & essencial: participacdo, directa
ou indirects, que represente percentagem igual ou superior a 10 %
do capital ou dos direitos de voto da instituigio participada ou que,
por qualquet outro motivo, possibilite influéncia significativa na gestdo
da empresa. O restante da definicio consiste em equiparagbes aos
ditreitos de voto da pessoa em causa dos diteitos de voto de outras
pessoas, tendo em conta as relagies (pessoais, societdrias, contratuais
ou de outra fndole) existentes entre a primeira pessoa em causa e ¢ssas
outtas pessoas. '

Apesar da téenica legislativa (apresentagio de uma definiciio gené-
tica para efeitos do diploma), talvez ndo seja interessante elaborar um
conceito dnico de patticipagdo qualificada. E que, os requisitos para
que uma participagiio seja «qualificada» nfio sdo sempre Os MESMOS
{quer na Directiva, quer na lei portuguesa).

12 A definigho comunitdria de que ela foi retirada consta do n® 10 do
art.® 1.° da referida 2° Directiva,
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.. Com efeito, para efeitos de autotizagio de constituigio e para
efeitos de limites de crédito, a definicio genérica, 56 por si, serve,
Mas, j4 para efeitos de transmissio hd outras nogdes relevantes de
«qualificacios das participagbes. Para além do nivel dos 10 9%, relevam
os niveis de 20 %, 33 %, 50 % e de mais de 50 %, j4 que sempre
Que um accionista pretenda atingit um destes niveis tem de o comu-
nicar previamente ao Banco de Portugal (e sempre que o atingir terd
também de o comunicar). Vamos, assim, tratar separadamente do
controlo da identidade dps sécios das IC e das SF nos «momentos»
da constituigdo, da transmissio ¢ da concessio de crédito,

6. O CONTROLO NO MOMENTO DA AUTORIZACAO

Seguﬁdq o RGICSF (art.”® 172, n° 1, e 175° n® 2), entre os
elementos com que o pedido de autorizagdo de copstitvigio de uma 1G
nu_de SF deve ser instruido estio:

e a identificagiio dos accionistas fundadores, com especificacfio
do capital por cada um subsctrito;

® a4 exposicdo’ fundamentada sobre a adequacic da estrutura

N

accionista 3 estabilidade dd constituiggo.

Em relagdo aos fundadores que sejam pessoas colectivas detentoras
de participagdes qualificadas ¢ ainda exigivel (are”® 17.%, n° 2 e 1752,
0.° 2) a apresentagdo dos seguintes elementos:

o Contrato de sociedade ou estatutos e relagio dos membros
 do 6rgio de administragiio; :
¢ Balanco e contas dos dltimos trés anos;

e Relagio dos sdcios da pessoa colectiva participante que nesta
- sejam detentotes de participacBes qualificadas;

" ® Relagio das sociedades em cujo eapital a pessoa colectiva pas-
ticipante detenha participagSes qualificadas, bem como éxpo-
sigo ilustrativa da estrutura do grupo a que pertenga.

. Entre os.(poucos) fundamentos de recusa de autotizagio estd
(art.>® 20.°, n.° 1, alinea d) e 176.%, alinea d)), «o Banco de Portugal

31
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nfo considerar demonstrado que todos os detentotes de participages
qualificadas satisfazem o§ requisitos estabelecidos no art. 103.°.
O art.® 103.° insete-se nas regras sobre transmissio de participagGes
qualificadas, tem a epigrafe «idoneidade dos detentores de participa-
¢Bes qualificadas», diz genericamente que o Banco de Portugal se pode
opor a projectos de transmissdo quando ndo considete demonstrado
que o adquirente «retine condicBes que garantam gestdo si e prudente
da instituigio» e enuncia, de modo que parece taxativo, 0$ casos em
que considera que tais condigSes ndo existam.

Este tegime & consonante com o Direito Comunitdrio, embora
mais pormenorizado, j4 que o art® 5.° da 27 Directiva se limita a

dizer:

«As autoridades competentes nfo concederdio a uma insti-
tuigio de crédito a autorizagio de acesso 4 actividade antes de
terem obtido a comunicagio da identidade dos accionistas ou asso-
ciados, directos ou indirectos, pessoas singulares ou colectivas,
que nela detenham uma participagiio qualificada ¢ do montante
dessa patticipacio. .

As autoridades competentes recusario a autorizagio se, aten-
dendo 3 necessidade de garantit uma gestio si e prudente da
instituigo de crédito, nio se encontrarem convencidas da ade-

quagio dos referidos accionistas efou associados» **.

7. O CONTROLO DAS TRANSMISSOES

A aquisi¢io de participagBes qualificadas em IC e em SF, ne
sentido que a figura tem para estes efeitos, estd sujeita a comunicacao
prévia ao Banco de Portugal e i ndo oposigdo, durante o prazo de
3 meses, deste, sob pena de inibigdo do exercicio do direito de voto
inerente 2 parte da participagio que exceda o (primeiro) limite que
imponha a comunicagdo (art.” 102.°, 103.°, 105.° e 196 do RGICSF).
Além disso, hé o dever de comunicagio 4 posteriori da aquisiggo
(art.>® 104.° e 196.°).

13 gAssociados» nfio & no caso, a melhor tradugio do francés «associése;
«sbciosn & preferfvel.
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O regime fixado €, para mim, um pouco estranho. Talvez por
pretender seguir de perto o texto da 2.* Directiva {art® 11.°, n° 1)
e por pretender ndo usar a palavra <autorizagor, o legislador esta-

beleceu regras ndo usuais entre nds. A lei nio faz depender a aquisicio
de autorizagio expressa, Mais: a lei ndo prevé sequer que o Banco
de Portugal pratique, por principio, actos a propdsito da transmissio
de participagdes; o tdnico acto dirigido aos interessados que prevé que
o Banco de Portugal pratique é o, quando ndo deduza oposigdo, a
fixagdo de «prazo razodvel para a realizagio da operacio projectada
(art> 103.° n° 4 e 196° 02 1).

Embora a minha 1gnoranc1a em Direito AdmmIstranvo (maior
que no resto) me faga correr grandes riscos, ditia que se trata de um
regime de necessidade de autorizagio, por regra, técita!

Mas, o cardcter inusual do regime ndo fica por aqui. Estd também
em que a falta dessa autorizagdo técita néio &, em si mesma, sancionada.

. 86 sdo sancionadas as faltas de comunicacio do projecto e as trans-
missSes a que haja oposicio.

Isto &, se os interessados comunicarem o projecto e realizarem a
transmissdo antes de decorridos os 3 meses nenhuma sangdo sofrerfio
desde que o Banco de Portugal nada lhes diga no prazo de 3 meses
a contar da comunicacio do projecto de transmissdo. Isto significa
que ¢é licito, embora correndo o risco de o Banco de Portugal se vir
a opor, fazer transmissBes antes de decorrido o prazo de 3 meses sobre
a comunicacdo do projecto de transmissio.

Mais: se nfio se comunicat o projecto de ttansmissdo, a prépria
sanciio relativa 4 inobservéncia do dever de fazet a comunicagio € levan-
tada automaticamente se o interessado fizer a comunicaco & posteriori
¢ 0 Banco de Portugal mantiver siléncio durante 3 meses (art.”® 106.°
e 196°, n° 1),

Estc regime explica e legitima talvez o ndo uso pelo legislador
da palavea «autorizacdon. Ditse-d que o legislador ndo quis fazer
depender todas as aquisicBes de participagBes qualificadas de autori-
zagdo. Quis apenas ter conhecimento delas e poder evitar que pessoas
e empresas ndo id6neas a elas acedam. Em qualquer caso, em meu
entender, a traducio em palavias esctitas dessas «rationes» ndo foi
muito feliz.

Alids, creio desajustado especular muito em volta das regras em
causa, j4 que peneticamente a sua explicacdo estd, muito: comesinha-
mente, na vontade do nosso legislador de seguir muito de perto o
legislador comunitdrio. Em minha opinido fez mal, porque este € um
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daqueles casos em que as tegras comunitdriss ndo fixam um regime,
mas apenas balizas, minimos e méximos. A iransformagio destas balizas
em regime explica o cardcter. inusitado deste.

Ainda sobre o controlo das transmissies & de chamar a atencio
para os art.” 108.” e 196.°, que obtigam as pr6prias instituigdes de
crédito e sociedades financeiras a comunicar as -aquisicies e alienacdes
de participagdes qualificadas (boc sensu) ao Banco de Portugal, bem
como 2 comunicar o quadro geral dessas participagGes em Abril de
cada ano. Estas regras sio impostas pelo n.° 4 do art® 11° da
2.* Directiva. ' '

8 O CQNTROL_O NA CONCESSAO DE CREDITO

A lei estabelece constrangimentos & concessio de crédito a deten-
tores de participaBes qualificadas. _ ' D
Os. principais limites quantitativos sio:

. — O montante global de créditos concedidos, incliindo prestagio
de garantias, a qualquer detentor de uma participacfo qualificada e a
sociedades que essa pessoa domine ou que com ela estejam em relacéio
- de_grupo ndo pode exceder 10 9% dos fundos préprios da instituigio
(art.”® 109.% n° 1, e 196°, n° 1). ' o '

~— O montante global do- crédito .concedido a todos os detentores
de participagdes qualificadas e a sociedades que essas pessoas dominem
ou que com elas estejam em relagio. de grupo ndo pode.exceder. 30.9%
dos futidos préprios da instituicio (art. s 1092, n® 2, e 1962, n° 1),

O principal constrangimento nio quantitativo € a necessidade de
as operagles -de concessdo de crédito a detentores de participacdes
qualificadas. merecerem a aprovagio de dois tergos dos membros do
érgdo de administracio e o parecer favordvel do érgio de fiscalizagdo
(art.” 109.°, n.° 3, e 1965, n.° 1). .

A tais regras existe a importante excepeio das «operagdes de
concessdo de crédito de que sejam beneficidrias instituigBes de crédito,
sociedades financeiras ou sociedades gestoras de participagBes sociais,
que se encontrem incluidas na supervisio em base consolidada a que
esteja sujeita a instituicdo» concedente de crédito (art.”® 109.°, n° 5,
e 196.%, n2° 1).
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9.- O CONTROLO DOS  ACORDOS PARASSOCEAIS. -

Parecem-ter sido preocupacdes idénticas (e objectivos andldgos ot
complementares aos visados pof tal regime) as reveladas pelo regime
relativo s participacOes quahflcadas que levaiam o legislador 4 estabe-
lecet 6 que estabelecen no n.° 1 do art.® 111.°; '«Os acordos parassociais
relativos a0 exercicio- do diteito ‘de voto estdo sujeitos a registdo no
Banco dé¢ Portugal, sob pena-de ineficicia». Esta disposigio é também
aphcavel as' SF, por for¢a do art® 196°, ne° 1.

- A primeird notd a fazéf & a de que nemi todos os dcordos paras-
sociais estdo sujeitos a registo ~— s6 os relativos ao exercicio- do direito
de voto, "Destd -restricio’ podem resultar dﬂlculdades mterpretanvas,
comio adiante véremos. : R

" Eni segundo’ lugar, € de dizer que o préceito em causa se insere
numa corrente, j4 antes itiiciada, de preceitos contra a natureza reser-
vada dos acordos parassociais. E o caso dos art.® 525.%, n.° 2, alinea g),
547.°, a0 1, alinea 1), e 553.°, n.° 2, alinea d), do Cédigo do Mercado
de Valores Mobilidrios *¢,

Por dltimo, ¢ de chamar a atengfio para algumas dificuldades de
interpretagio do preceito.

A primeira dessas dificuldades é a inerente a saber quando é que
um acordo é «relativo ao exercicio do direito de voto». Nomeada-
mente, estardo abrangidos os acordos que ndo se fefiram ao exercicio
de voto, mas para cujo cumptimento os sdcios tenham de exercer o
direito de voto? (por exemplo: um acordo que fixe uma politica de

dividendos).

14 O primeiro destes preceitos presume, para efeitos das regras gobre ofertas
piblicas de aquisiio (adiante OPA), que actuam em concertagio com o oferente
as pessoas que com ele tenham um sindicato de voto relativamente % sociedade
visada. O segundo obriga a que a nota informativa que o oferente estd obrigado
a publicar contenha referéncia aos acordos parassociais em gque <o ofercnte seja
patte ou de que tenhs conhecimento, relativos ao exercicio dos direitos de voto
inerentes as acgbes da sociedade visadas. O terceiro obriga a que o relatério que
o 6gio de administracio estd obrigado a elaborar sobre os projectos de OPA dé
«informagio adequada sobre os acordos respeitantes ao exercicio dos direitos de
voto inerentes s aceBes da sociedade visada, gwe mestz se encontrem registados
ou de que o respectivo Srgdo de administragio tenha conhecimentos (sobre as
palavras sublinhadas, v. RAUL VENTURA, Estudos Virios sobre Sacredade: And-
nimas, Coimbra, Livratria Almedling, 1992, p. 16, 1ia fota): -
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Uma segunda dificuldade é a de saber se estdo abrangidos — ou se
o deveriam ter sido — os acordos relativos ao exercicio do direito de
voto mas que ndo meregam a qualificagio de parassociais ou em que
tal qualificagio seja secundéria. Um caso é o de acordos subjacentes
4 emissdo de procuracBes para o exercicio de direito de voto em que
haja interesse préprio do mandatdrio quanto ao sentido desse exercicio.
Qutro caso € o dos acordos entre os contitulares de acgBes ou quotas
—-devendo ser lembrado que essa contitularidade pode ser usada para
impedir e restringir a transmissdo de acgBes, e quotas, bem como para
regular o exercicio dos respectivos direitos, nomeadamente do direito
de voto ™.

Uma terceira dificuldade € a de saber o que é que estd sujeito a
registo quando hd um acordo parassocial que em parte ¢ relativo ao
exercicio do direito de voto e noutra parte nio o é. Todo o acordo
ou 56 a parte relativa ao exercicio dodireito de voto?

¥ Cfr. RAUL VENTURA, ob. cit., p. 64
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