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Rur Pwvro DuarTE *

1. A LEGISLACAO SOBRE PARABANCARIAS

Até & nova lei, o conceito-base que o Direito portugués utilizava
para disciplinar as empresas de indole financeira que ndo eram recon-
duziveis 2 categoria de instituigdes de crédito era o de «instituicio
parabancdria». O art. 1.° do Dec.-Lei 46 302, de 27 de Abril de 19657,
qualificava como parabancirias as institui¢bes que, «ndo compreendidas
na enumetragio dos artigos 3.° e 4.° do Dec.-Lei n.° 41 403, de 27 de
Novembro de 1957, exergam alguma funcio de crédito ou qualquer
actividade que possa afectar de forma especial o funcionemento do
mercado monetdrio ou do financeiro». De seguida, o mesmo preceito
fazia uma enumetagio exemplificativa dos tipos de instituicGes visadas,
na qual incluia as sociedades gestoras de fundos de investimentos mobi-
lidrios ou imobilidrios, outras sociedades cujo objecto fosse «a gestdo
de uma carteira de titulos designadamente «holdings» e outras socie-
dades financeiras e de investimentos» 2, entidades cujo objecto fosse
o financiamento de vendas a prazo e entidades cujo objecto fosse
a efectivagio da cobranca de créditos de terceiros.

*  Advogado.

1 Incluido na lista de revogacOes do art. 5.°, n.° 1, do decreto preambular
do RGICSF (Dec-Lei 298/92, de 31 de Dezembro). '

2 Era esse o teor literal do n.° 2 do artigo em causa. Scbre esses tipos de
sociedades vefo a recair o Dec-Lei 271/72, de 2 de Agosto, cujo artigo 1.° rezava:
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O regime tracado no diploma era sucinto € consistia essencialmente
na extensio das regras ditadas para as instituigdes de crédito ou para
os bancos, nomeadamente no que toca 3 necessidade de autorizagio
ministerial para a constitui¢io e no que toca A submissdo 4 supetvisdo
do Banco de Portugal.

Até ao 25 de Abtil, pouco mais ditou o legislador sobre paraban-
cdrias — e o que ditou nfo merece tealce nesta retrospectiva apressada.
Ressalve-se, por razdes de mais fcil comparagio com o elenco das
sociedades financeiras definido pelo RGICSF, que a Portaria 644/70,
de 16 de Dezembro, que regulou a emissio de carides de crédito,
determinou (n.° 2) que as entidades que ndo fossem instituicSes de
crédito e que pretendessem exercer essa actividade deveriam solicitar
autorizacio ao abrigo da legislagio reguladora das entidades paraban-
crias. A Portaria 360/73, de 23 de Maio, que substituiu a 644/70
e permanece, no essencial, em vigor, estabelece em geral (com as excep-
¢oes dos seus n® 4 e 5) que, para além das instituicGes de crédito,
a actividade em causa «sé pode ser exercida por sociedade com esse
objecto social, constituida e autorizada ao abrigo da legislacio regula-
dora das instituigbes parabancdriass (n.° 3).

~ Os anos imediatamente subsequentes ao 25 de Abril também nada
de inovador trouxeram.

O primeiro marco importante postetior 3 revoluggo € constituido
pela lei 46/77, de 8 de Jutho, a famosa «lei de delimitacio de secto-
res», que veio declarar estar «vedada a empresas privadas e a outras
entidades da mesma natureza a actividade parabancdria e seguradoras
{art. 3.2, n.° 1), mas veio também declarar «permitida a actividade das
caixas econdmicas, das caixas de crédito agricola, das sociedades de
desenvolvimento regional e das instituicbes parabancdrias, designada-
mente sociedades de investimentoss (art. 3.°, n.° 2). Embora a mesma

«As sociedades que tenham por objecto a gestio de uma carteira de titulos, excep-
tuadas as sociedades gestoras dos fundos de investimentos mobilidrios ou imobi-
lidrios, ficam sujeitas a0 disposto no presente diploma e classificam-se em socie-
dades de controlo, sociedades de investimento ou sociedades de aplicacio de
capitaiss. O art. 2°, n.° 4, deste diploma subtrafa as sociedades de controlo 4
qualificacio de parabancdrias. No que toca is socledades de investimento e de
aplicagio de capitals, o DeceLei 271/72 foi revogado pelo Dec.-Lei 137/79, de
18 de Maio, gue crion as sociedades de investimento, © Dec-Lei 495/88, de
30 de Dezembro, que criou as SGPS, determinou, no art. 12.°, que as sociedades
constituides como sociedades de controlo ao abrige do Dec-Lel 271/72 ficassem
sujeitas ac disposto quanto as SGPS.
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lei previsse que, no prazo de 90 dias, o Governo, por decreto-lei,
regulasse as actividades declaradas permitidas (art. 3.°, n.° 4), foi
preciso esperatr quase dois anos por tais diplomas.

A partir de 1979 foram disciplinados em especial vérios tipos de
empresas parabancirias. Primeiro, terd sido a inibigdo de abrir o exer-
cicio da actividade bancdria 3 iniciativa privada que terd levado os
Governos a preocuparem-se com a facilitagio e o fomento de empresas
financeiras ndo bancdrias. Depois, a prépria légica de especializagio
antes criada terd conduzido 3 regulagio de outros tipos.

Recordemos a legislagio em causa e alguma outra afim.

« Q Didrio da Repiblica de 18 de Maio de 1979 trouxe diplomas
sobre sociedades de locagiio financeira e sociedades de investimento
(e ainda sobre caixas econdmicas — o que, para o nosso assunto néo
releva). Ambos os tipos de sociedades eram exptessamente qualificados
como instituicdes patabancdrias (art. 1.9, n° 1, do Dec.-Lei 135/79,
no que toca as sociedades de locagdo financeira e art. 1.° do Dec-
-Lei 137/79, no que toca 3s sociedades de investimento).

— G Dec.Lei 103/86, de 19 de Maio, que revogou o Dec.
Lei 135/79, manteve a qualificacio das sociedades de locagiio finan-
ceira como parabancdrias (art. 1.°, n.° 1).

— O Dec.-Lei 342/80, de 2 de Setembro, substituiu o Dec.-
-Lei 137/79, tragando novo regime para as sociedades de investimento,
mas manteve (no seu n.° 1) a sua qualificagdo como parabancdrias.
O Dec-Lei 77/86, de 2 de Maio, por sua vez, substituiu o Dec.-
Lei 342/80, mantendo também a qualificacio (art. 1.°).

— Ainda no ano de 1980, foi publicado o diploma que regulou
as sociedades de desenvolvimento regional —o Dec.-Lei 499/80, de
20 de Outubro. As empresas deste tipo foram entdo qualificadas e
enquadradas (art, 1.° do diploma em causa) como instituices especiais
de crédito; tal qualificagio e enguadramento manteve-se no Dec.-
-Lei 300/85, de 29 de Julho (art. 1.°); no entanto, o Dec.-Lei 25/91,
de 11 de Janeiro, alterou a qualificacio deste tipo de sociedades para
institui¢es parabancdrias (art. 1.°).

~— O Dec.Lei 291/85, de 24 de Julho, criou o tipo SGII, que
qualificou como parabancirias (art. 1.°, n.° 2), Tal qualificagio, con-
tudo, desapareceu com o Dec.-Lei 237/87, de 12 de Junho, que alterou
em vérios aspectos o Dec-Lei 291/85. O Dec.Lei 135/91, de 4 de
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Abril, que trevogou a generalidade do Dec.Lei, manteve as SGII fora
do quadro das parabancdrias. A supervisio destas sociedades compete

& Inspeccio-Geral de Finangas.

— As sociedades gestoras dos fundos de investimento, na sequéncia
do Dec.-Lei 46302 (a demais legislagio anterior ao 25 de Abril
—Dec.-Lei 46 342, de 20 de Maio de 1965 e Portaria 669/71, de
6 de Dezembro — nfo repetia a qualificagio), continuaram sempre a
ser qualificadas como parabancdrias — art. 1.°, 2.° 2, do Dec.Lei
134/85, de 2 de Maio (sobre fundos mobilidrios, entretanto revogado
pelo Dec.-Lei 299-C/88, de 4 de Julho), art. 1°, n° 2, do Dec-
-Lei 246/85, de 12 de Julho (sobre fundos imobilidrios, tevogado
pelo mesmo Dec.-Lei 229-C/88), O Dec.-Lei 417/91, de 21 de Outu-
bro, que reviu alguns aspectos do Dec.-Lei 229-C/88, ndo tocou nessa
qualificacio.

— O Dec.-lei 17/86, de 5 de Fevereiro, que criou o tipo das
«sociedades de capital de risco, ndo as qualificava como parabancérias,
mas mandava aplicar-lhes, subsidiariamente, as regras sobre sociedades
de investimento (art. 15.°). O Dec.-Lei 433/91, de 7 de Novembro,
que substituiu aquele diploma, também nfo qualificon as SCR como
parabancdrias, mas veio dizer que elas se regiam pela «legislagio apli-
cével a0 conjunto das instituigdes parabancdriass (deixou, pois, a legis-
lagio em causa, 20 menos aparentemente, de ser aplicivel sé swbsi-
diaviamente).

— O Dec.-Lei 56/86, de 18 de Marco, disciplinou as sociedades
de «factoring»; apesar de a qualificaciio das mesmas como parabancérias
estar expressa no Dec-Lei 46 302, o legislador repetin-a no art. 2.°,
n.° 1, do novo diploma.

— O Dec.-Lei 164/86, de 26 de Junho, criou o tipo das sociedades
mediadoras do mercado monetdrio. Ndo as qualificou como paraban-
cdrias, mas submeteu-as  fiscalizagio do Banco de Portugal e a registo
prévio junto do mesmo, Tal regime foi mantido pelo Dec.-Lei 229-G/
/88, de 9 de Julho, que alargou o campo de actividade possivel destas
mediadoras ao mercado de cAmbios.

— O Dec.-Lei 393/87, de 31 de Dezembro, que, pela primeira vez,
regulou o sistema de «compra em grupo» e as empresas de adminis-
tracio dessa actividade, qualificou estas {as SACEG) como paraban-
cdrias {art, 4.°, n.° 1). O Dec.-Lei 237/91, de 2 de Julho, que subs-
titniu o Dec-Lei 393/87, omitiu essa qualificacio, mas manteve a
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sujeicdo das SACEG 2 supervisio do Banco de Portugal e mandou
aplicar-thes, subsidiatiamente, «o direito aplicdvel &s instituicSes para-
bancérias e s instituiches de crédito, por essa ordems (art. 22°).

— O Dec-Lei 229-E/88, de 4 de Tutho, ctiou o tipo das socie-
dades gestoras de patriménios, que qualificou expressamente de para-
bancdrias (art. 1°, n° 2). O Dec.-Lei 417/91, de 26 de Outubro,
que revin aquele diploma, nfo tocou nessa qualificacio.

— O Dec.-Lei 229-1/88, de 4 de Tulho, den nova discinlina a0
tipo das sociedades corretoras (i§ previstas no art. 92.° do Dec-
Lei 8/74, de 14 de Taneiro) e criou o tivo das sociedades financeiras
de cotretapem. Nenhum deles foi expressamente incluido na catesoria
das parahancdrias, mas a legislacio sobre estas foi mandada ablicar 3s
sociedades financeiras de corretagem (art, 7.2, n.° 3). O Dec.-Lei 417/
/o1, de 26 de Outubro, que reviu aquele diploma, manteve esta
remiss#o,

— O Dec.-Lei 248/88. de 15 de Tutho, criou o tino das socledades
de fomento empresarial. NAo as enquadrou nas parabancdrias e estabe-
lecen como seu regime subsididrio o das SCR. O Pec.-Tei 433/91,
de 7 de Novembro, reformulou o regime da SFE, fazendo delas um
subespécie das SCR — o que significa, pois, que as SFE nfio eram
legalmente qualificadas como parabancérias, embora se regessem pela
legislagio aplicdvel a estas.

— O Dec.-Lei 49/89, de 22 de Fevereiro, ctiou o tipo das SFAC,
que qualificou expressamente de parabancirias (art. 2.°}.

— A Portaria 23-A/91, de 10 de Janeiro, fazendo uso do poder
dado pelo art. 102, n.° 6, do Dec.-Lei 495/88, de 30 de Dezembro *,
sujeitou & supervisio do Banco de Portugal, «nas condigies gerais
aplicdveis is instituicBes parabancdrias» certas SGPS: 4) aquelas cujas
participagdes em institui¢des de crédito e parabancdrias representassem
50 % ou mais do montante global das respectivas patticipagdes;
b) aquelas cujas participacSes em. institui¢des de crédito e parabancdrias
Ihes conferissem a maioria dos direitos de voto em uma ou mais insti-
tuigses de crédito ou parabancitias. Esta portaria estd inclufda na lista
de revogacdes do art. 5.° do decreto preambular do RGICSF, mas
o art. 117.° deste estabelece regras idénticas s do regulamento revogado.

8 Ver nota (2).
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2. AS CATEGORIAS DO RGICSF E O ENQUADRAMENTO
NELAS DAS PARABANCARIAS

2.1. Resumo da lei

O RGICSF niio utiliza o conceito de instituigdo parabancdria.
O conceito de funcdes semelhantes que utiliza é o de «sociedade finan-
ceiran. O art. 5.° do RGICSF qualifica como sociedades financeiras
as empresas que ndo sejam instituicBes de crédito e cuja actividade
principal consista em exercer uma ou mais das actividades referidas
nas alineas #) a i) do n° 1 do art. 4.° do mesmo RGICSF, «excepio
locagiio financeira e «factoring».» Esta excepgdo resulta de, como iremos
ver de seguida, as empresas de locagdo financeita ¢ de «factoring» serem
qualificadas pela nova lei como instituigSes de crédito.

O art. 6° do RGICSF faz uma enumeragfo das espemes de
sociedades financeiras, que ndo € exemplificativa, mas onde expressa-
mente ¢ admitida a possibilidade de a lei qualificar como tal outras
empresas. Nas espécies enumeradas estfio as sociedades financeiras de
corretagem, as sociedades corretoras, as sociedades mediadoras dos
mercados monetdrio ou de cimbios, as sociedades gestoras de fundos
de investimento, as sociedades emitentes ou gestoras de cartbes de
crédito, as sociedades gestoras de pattiménios, as sociedades de desen-
volvimento regional, as sociedades de capital de risco, as sociedades
administradoras de compras em grupo, as agéncias de cAmbio e a
Finangeste.

Quatro dos tipos de empresas antes qualificados como paraban-
cérias sdo agora qualificados como sociedades financeiras (mais exacta-
mente, sdo os seguintes esses tipos: as sociedades de desenvolvimento
regional, as sociedades gestoras de fundos de investimento, as sociedades
gestoras de patriménios e as sociedades emitentes de cartdes de crédito).
Outros quatro delas, porém, sdo agora qualificados como instituicSes
de crédito: as sociedades de investimento, as sociedades de locagdio
financeira, as sociedades de «factoring» e as sociedades financeiras para
aquisicbes a crédito (SFAC).

Viérios tipos de empresas que antes ndo eram legalmente qualifi-
cadas como parabancdrias sdo agora qualificadas como sociedades finan-
ceiras: as SACEG, as sociedades financeiras de corretagem, as socie-
dades corretoras, as sociedades mediadoras dos mercados monetdrio
e cambial, as sociedades de capital de risco e as agéncias de cdmbio,
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Assim se v& que as antigas parabancirias se distribufram inteira-
mente pela categoria das instituicdes de crédito e pela das sociedades
financeiras, O elenco desta, porém, ¢ também composto por outros
tipos de sociedades que, no Diteito anterior, nfo eram parabancdrias.

Um quadro facilita estas comparagdes:

Antes RGICSF RGICSF
Soc. Investimento
Soe. Loc. F1f1ance1ra Inst. Crédito
Soc. «Factoring»
SFAC

Parabancdrias

Soc. Des. Regional

Soc. Gestoras Fundos Invest.
Soc. Em. Gest, Cartdes Crédito
Soc. Gest. Patrimdnios

Soc. Financeiras

SACEG

Soc. Fin. Corretagem

Soc. Cortetores

Soc, Mediadores Mercado M. C.
Soc. Capital Risco

Agéncias de Cambio I

2.2, Apreciacio do esquema geral da lei

Recordese que o RGICSF define (no art. 2.°) instituigio de
crédito —usando a esséncia da definigio das directivas comunité-
rias*— como a empresa cuja actividade consiste em receber do

* A definigio comunitiria de instituicio de crédito consta do art. 1.° da
Directiva 77/780/CE, de 12 de Dezembro de 1977 (a2 chamada Primeira Directiva
de Coordenagio Bancdria). As directivas posteriores que se teferem a instituigSes
de crédito ou remetem para essa definigio ou repetem-na. Rigorosamente, a defi-
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piblico depésitos ou outros fundos reembolsdveis, a fim de os aplicar
por conta prdpria mediante a concessio de crédito.

Aquilo que pode ter servido de base & decisdo de o legislador
- fazer transitar os quatro tipos de empresas em causa para a categoria
das instituigbes de crédito ndo foi o facto de elas terem por actividade
a concessdo de crédito®. Essa é também a actividade de alguns dos
tipos de sociedades financeiras, nomeadamente das sociedades emitentes
de cartdes de crédito e das sociedades financeiras de cottetagem,
A integracio das empresas de «leasings» e de «factoring», das sociedades
de investimento e das SFAC na categoria das instituigSes de crédito
tem obviamente de ter assentado na consideracfio de que todas elas
recebem do prblico fundos reembolsdveis.

O que sejam «fundos reembolsdveis» é parcialmente esclarecido
pelo RGICSF (art. 9.°, n° 1) quando diz que nfio sdo considerados
como tais «os fundos obtidos mediante emissioc de obrigacbes, nos
termos e limites do Cédigo das Sociedades Cometciais, nem os fundos
obtidos através da emissio de papel comercial, nos termos e limites
da legislagio aplicdvel». Este esclarecimento pela negativa, porém,
nio ¢ totalmente elucidativo e muitas pessoas continnardo certamente
a pedir exemplos de tais fundos reembolsiveis recebidos do pdblico,
que nfo sio nem depdsitos, nem papel comercial, nem obrigacGes
emitidas nos termos e nos limites do C.S.C.. _

O mistério dissipa-se sabendo-se que sdo apenas os quatro tipos
de empresas em causa que, para além das outras instituices de cré-
dito, estdo autorizados a emitir obrigacbes de caixa e que o regime
destas se distingue do regime geral de emissdo de obrigacBes previsto
no C.8.C., podendo dizer-se que elas ndo sdo emitidas nos termos
e nos limites deste Cédigo (v. Dec.-Lei 408/91, de 17 de Quiubro).

hi¢do comunitdtia € 2 de «empresa cuja actividade consiste em receber do piblico
depdsitos ou outros fundos reembolséveis e em conceder crédito por sua prépria
contas. A definicio do RGICSF difere, pois, da comunitiria por fazer a lisacio
expressa entre a recepcdo de fundos e a concessdio de crédito por meio das
palavras «a fim de as aplicarem por conta prépria mediantes. A utilizacio pelo
legislador portugués da definicio comunitiria vem ji de 1986 farts. 1.°* dos
Dec.-Leis 23/86 e 25/86, ambos de 18 de Fevereiro).

& Embora motivado pela aplicagio de uma norma determinada, alifs de
indole fiscal, tem interesse a defesa da qualificacio das sociedades de investimento
como instituigbes de crédito & luz da lei anterfor feita num parecer de autoria de
Jofio Coelho (v. Cidncia e Técnica Fiscal, n® 363, Julho-Setembro de 1991,
pp. 423 ¢ segs.).
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Terd sido esta possibilidade de financiamento que terd possibilitado
a0 legislador considerar que as empresas em causa recebem do publico
fundos reembolsdveis equipardveis aos depdsitos,

Em minha opinifio a solugio em causa merece censuras. Sem que
a ordem por que sdo feitas tenha signiticado, vejamos algumas.

Admitamos que os tipos de empresas em causa t¢m a possibilidade
de obter fundos reemboisdveis recebidos do piblico, A verdade, porém,
¢ que nem todas vsam essa possibilidade. Justificar-se-d tratar igual-
mente teaiidades diferentes?

Alids, ndo é s6 em fungdo de emitirem ou nfio obrigacBes de
caixa que as sociedades de «ieasing» e as de «factoring» (para me
referir aos casos que menos mal conheco) podem diferir umas das
outras. No que respeita 3s empresas de «factoring», pode suceder ndo s6
que ndo recebam do piblico fundos reembolsiveis, como ainda que
tenham uma dimensdo tdo pequena que ndo se justifique a sua sub-
missdo &s regras ditadas para as instituigbes de crédito, e até que
a actividade crediticia nfio seja a sua principal fungdio! Se € certo que
isso ndo acontece no nosso Pais actualmente, sucede noutros paises
e ndo vejo por que se hé-de impedir que também entre nés esse subtipo
de empresas de «factoring» se desenvolva®,

No que respeita is empresas de «leasing», a prova de que podem
existix sem receber do publico fundos reembolsdveis e de que podem
existit desenquadradas de regimes legais especiais estd nd realidade
portuguesa. Ser avestruz nada resolve. Existem em Portugal dezenas
de empresas que, dizendo fazer «true leaser, fazem «financial leasing».
Néo recolhem do piiblico fundos reembolsdveis. Ironicamente, algumas
sio financeiramente imais sauddveis que certas sociedades de locagdo
financeira.

Daqui retiro que o legislador do RGICSF, nestes aspectos, ndo
teve em conta a nossa realidade. Ndo me convence a ideia de que a
qualificagiio das empresas de «leasing» e de «factoring», das SFAC e das
sociedades de investimento como instituigdes de crédito tem a vantagem
de lhes dar o chamado «passaporte comunitérios — previsto na Segunda

& Fstou a pensar em emptesas cujas fungdes principais sejam a de cobranga
e a de prestacio de servicos contabilisticos. Lembro que a Convengiio do Unidroit
sobre o «factoring» internacional estabelece que, para que de «factorings se trate,
basta que o «factor» desempenhe, por meio da aquisigio de créditos, duas das
seguintes quatro funges: financiamento, tratamento contabilistico dos créditos
cedidos, cobranga de créditos e garantia de pagamento.
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Directiva de Coordenagio Bancdria. Por um lado, sou céptico quanto
as potencialidades de expansio das nossas empresas financeiras de tal
tipo na Europa. Por outro lado, nada impedia que o estatuto de
instituicio de crédito — e, portanto, o referido «passaporte comuni-
tdrio» — fosse atribuido apenas a algumas das empresas de tais tipos
{Aquelas que atingissem certa dimensio ou recebessem efectivamente
do piiblico fundos reembolséveis ou correspondessem a outros requi-
sitos), e ndo a todas.

Acresce que, tendo em vista o Direito Comunitdrio, a colocagiio
dos tipos de empresas em causa na categoria das instituicdes de crédito
tem obrigatoriamente consequéncias importantes — para além da outorga
do «passaportes. Algumas dessas consequéncias (isto é, algumas das
regras que o Direito Comunitirio dita para as instituicdes de crédito)
parecem-me injustificadas e negativas quando apliciveis a boa parte
das empresas portuguesas abrangidas pela «promoggo» a instituicSes
de crédito.

E o caso das regras sobte transmissio de posicBes societdrias
importantes. Os pesados deveres de informaciio da intencdo de adquirir
ou alienar as chamadas participagBes qualificadas” e a possibilidade
de as autoridades se oporem a essas operacdo sdo cautelas que se
podem justificar em relagdio a emptesas que recebem fundos do publico,
mas néio em relacio a empresas financeiras que nfo os recebem, sobre-
tudo quando sejam de pequena dimensfo. Ora, muitas das empresas
«promovidas» cabem precisamente nesta segunda categoria.

A ouiro tempo, acontece ainda que as directivas comunitdrias ®
também obrigam a dar a certas institui¢Ges financeiras um passaporte
idéntico ao que obrigam a dar s institwicdes de crédito, Tal passa-se
em relacdo &s instituicSes financeiras que sejam detidas em 90 % ou
mais por instituigbes de crédito sediadas na Comunidade. A aplicacdo
desta regra sempre originaria que vérias das empresas &s quais o legis-
lador portugués quis dar passaporte europen o tivessem — ou facil-
mente o pudessem obter...

A expressfio «fundos reembolsdveis» nfo tem tradigho no nosso
Direito anterior 4 adesdo 3 Comunidade. O art. 47.° do Dec.-Lei 42 641,
de 12 de Novembro de 1959, ao enumerar exemplificativamente as

7 No RGICSF, v. arts. 102.° & segs. (em conjugagio com o art. 13.°-7.%)
No direito comunitdrio, v. o art. 11.° da Segunda Directiva de Coordenachio
Bancdria.

8 V. art, 182, n° 2, da Segunda Directiva de Coordenagio Bancéria.
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operagSes proprias dos bancos comerciais, referia-se 4 «recepgion, sob
a forma de depdsitos ou outras andlogas, de disponibilidades mone-
tdrias». Tenho para mim que a expressio de Direito Comunitdrio
«depdsitos ou outros fundos reembolsdveis» que o legislador portugués
agora adoptou é equivalente 4 do art. 47.° do Dec.Lei 42 641, O sen-
tido dela é abranger & actividade econémica tradicional da recepgdo
de depdsitos, prevenindo dividas na aplicagiio da lei e evitando a pos-
sibilidade de contornar a lel por meio do recurso a uma forma juridica
diversa da do depdsito.

Os trabalhos de preparagio da Primeira Directiva de Coordenagiio
Bancédria partiram das definigies de empresa banciria e de instituigio
de crédito dos vérios direitos nacionais. A definicfio francesa de banco
(de 1941) fazia referéncia & recepcio do piblico, «sob a forma de
depdsitos ou por outra forma», de meios financeiros e a lei belga
(de 1935) referia-se a empresas que «habitualmente recebam depésitos
de fundos reembolsdveis». Os Direitos alemdo, italiano, luxemburgués,
holandés e do Reino Unido ndo continham tais referéncias — ao menos
explicitamente ®°, O legislador comunitirio inspirou-se pois, nesta parte,
nos Direitos francés e belga e, ao afastar-se um pouco de cada uma
das respectivas formulagGes, nfo terd querido afastar-se dos respectivos
sentidos, essencialmente concordantes entre si, e que sem ddvida eram,
como o do Direito portugués anterior & adesdo, abranger a actividade
econémica tradicional de recepeiio de depdsitos*?.

O legislador portugués tomou a expressio «ou outros fundos
reembolsdveis» como tendo um valor auténomo e tdo relevante quanto

% Sobre isto, v. VITTORIO POLERI, Impresa Bancaria e Ordinamento
Comunitario iz La Nozione d'Impresa nell'Ordinamento Comunitario (s cara di
Piero Verracoli}, Mildo, 1977, pp. 122 e segs.

10 A lei francesa de 13 de Junho de 1941 (arts. 4.° e 3.°) explicitava, com
exemplos, o que considerava fundos recebidos sob a forma de depdsito e assimilava
8 eles outras operacdes de entrega de fundos que nio cotrespondiam a depdsitos.
Depois de descreverem isso, RIVES-LANGE e RAYNAUD escrevem: «Ainsi,
le législatear de 1941 s%taitd] efforcé de salsir la réalité économique sans
s'encombrer des catégories juridiques; il a décrit les OGperations qui peuvent
constituer les ressources des banques, il les a énumérées sans chercher 4 les
définir au point de vue juridigue. Le but recherché imposait cette méthode:
il faut réserver aux banques qui seules offrent des garanties suffisantes de liquidité
aux épargnants, la collecte des fonds dans le public; peu importe la forme juridique
ou la dénomination de l'opération utilisée pour téalizer cette collecte» (Droii
Bancaive, Paris, Dalloz, 4.* ed., 1986, pp. 28 e 29).
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a exptessdo «receber depdsitos». Em minha opinifo, pelas razSes
expostas, interpreton mal as directivas comunitdrias .

Vejo uma prova adicional daquilo que afitmo no que se passa
em matéria das tegras sobre o capital inicial minimo. A regra geral
(fixada pelo art. 4.° da Segunda Directiva de Coordenacio Bancdria
— Directiva 89/646/CEE, de 15 de Dezembro de 1989) € a de que
os legisladores e as autoridades nacionais ndo devem possibilitar a
constituigio de instituigbes de crédito cujo capital inicial scja inferjor
a cinco milhdes de ecus. Apenas em relagio a «categorias especiais de
instituicbes de crédito» os Estados-membros tém a possibilidade de
autotizar instituiches de crédito com capital inferior a esse valor (mas
sempre igual ou supetior a um mithdo de ecus) e o uso desta possibili-
dade obriga os Estados-membros a notificar a Comissdo desse uso e
acarreta que na lista de instituiges publicada no Jornal Oficial figure,

em relagio a cada uma dessas institui¢des, uma anotagio indicando que
o capital minimo geral ndo ¢ atingido. :

Se mantiver o capital inicial minimo de vérios dos tipos de em-
presas ora «promovidas» a instituicGes de crédito abaixo dos 5 milhSes
de ecus — como, alids, parece sensato que mantenha—, 0 legislador
portugués estard a originar que, no nosso Pafs, sejam mais as insti-
tuicbes-excepgio que as institnigdes-regra. Isso parece-me provar que
o legislador portugués se fastou do espirito do Direito Comunitario.

'3, REGIME GERAL DAS SOCIEDADES FINANCEIRAS

No que toca ao regime das sociedades financeiras, a primeira nota
a fazer é que se mantém, ou methor, que se acentuou o principio
da especializagio que j4 orientava o regime das patabancdrias.

1t O Dr. Jorge Santos, nas Jornadas que motivaram a redacgho deste texto,
historiando as Directivas de Coourdenacio Bancétia, lembrou — visando certa-
mente abalar os fundamentos do que nessas Jornadas snstentel e que no texto
tepito — que um dos «considerandos» da Primeira Disectiva afirma que ¢ neces-
sério «que o Ambito de aplicagio dos trabalhos de coordenagio seja o mals amplo
possivel ¢ abranja todas as instituigBes cuja actividade consista em recolher do
pliblico fundos reembolséveis, tanto sob a forma de depésitos como sob outras
formas, tais como a emissio contfmua de obrigagies e de outros titulos compa-
téveis...». Nio creio, porém, que o teor deste «considerando» ponha em caus:
a intetpretacio que defendo; penso, até, que 2 reforca: nele vé-se que, para ¢
legislador comunitério, a forma paradigmdtica da recolha do piblico de fundo
reembolsdvels é o depdsito...
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O RGICSF (no art. 6° implicitamente ¢ no art. 174.° explicita-
mente) * obriga a que as sociedades financeiras (adiante SF) se en-
caixem num dos tipos que enuncia (no art. 6.°) € estabelece que as
ST s6 podem efectuar as operagdes permitidas pelas normas que regem
a respectiva actividade. Enquanto o Dec.-Lei 46 302 permitia a cons-
tituigio de parabancérias que ndo correspondessem a nenhum dos tipos
de empresas que ele referia, a nova lei estabelece um numerus clausus
de tipos de sociedades financeiras. Nem se petcebe, assim, onde cabe
a Credivalor — Sociedade Parabancéria de Valorizacio de Créditos, S. A.,
autotizada pela Portaria 6/93, de 7 de Janeiro (I Série) — alifs,
publicada j4 depois (formalmente falando) da entrada em vigor do
RGICSF...

Como o legislador abdicou — e bem — de incluir na nova lei a
regulacio de cada um dos tipos de SF, o regime destas continua a
resultar da conjugacio de regras gerais (agota as do RGICSF) com
regras estabelecidas em especial para cada tipo de SF. Para que nféo
ficassem dtvidas, o art. 199.° refere-se expressamente a essa legislacdo
especial.

A generalidade do regime das sociedades & fixado por remissGes
para © regime das instituicBes de crédito (doravante IC) e, mesmo
quando ndo & fixado por tal meio, é idéntico, ou muito semelhante,
ao destas.

Algumas das diferencas mais importantes estdo nos proprios requi-
sitos gerais. Por um lado, o RGICSF obriga todas as IC a adoptar
a forma de sociedade andnima (art. 14°, n° 1, alinea 5)) e nada diz
sobte esse ponto quanto s SF, deixando a sua regulacfo para as leis
especiafs telativas a cada tipo de SF (art. 174.°). Por outro lado,
o RGICSF impde que o capital das IC esteja representado por accGes
nominativas ou ao portador registadas (art. 14.°, n° 1, alinea d))
e nada fixa de semelhante quanto 3s SF.

12 Interpreto, pols, a expressio «tipos ptevistos na lei portuguesa» como
referindo-se a tipos de sociedades financeiras € nfo a tipos de sociedades em geral.
Antes de mails, porque gramaticalmente s& esse sentido parece legitimo; depois,
porque a afirmacio da possibilidade de adopcdio de qualquer dos tipos de sociedade
previstos na lei portuguesa seria despropositada—e contrariada pelas leis que se
referem aos vérios tipos de sociedades financeiras em especial; por tGltimo, acresce
que 2 mesma expressdo ao ser useda no art, 147 n.® 1, alinea #) s6 pode ter
um sentido paralelo o aqui defendido (3 face do referido na alinea b) do mesmo
mimero desse art. 14.°}.
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No art. 175° n° 1, a lei estabelece que a constituicio das ST
depende de autorizagio do Banco de Portugal. No n.° 2 do mesmo
artigo regula o pedido e a concessdo de autorizagio por remissdo para
os arts. 172, 189, 19° e 20°, n° 2. Q art. 179.° regula a compe-
téncia e a forma de revogacdo da autorizagio por remissdo para o
art. 23.°, Regras aparentemente algo diversas das estabelecidas para
as IC sdo apenas as relativas 3 recusa de autorizacio, 2 caducidade da
autorizagio e aos fundamentos da revogagdo da autorizagio. Mas
mesmo estas sdo essencialmente idénticas.

Na verdade, a diferenca entre o art. 20.° que respeita 2 recusa
de autorizacio para a constituicdo de IC e o art. 176.° que respeita
A recusa de autorizacfio para a constitui¢do de SF é meramente formal:
o art, 20.° refere como um dos fundamentos de recusa a niio corres-
pondéncia com os requisitos estabelecidos, no art. 14.°, para as IC
e o art. 176.° refere como um dos fundamentos de recusa a ndo corres-
pondéncia com os requisitos estabelecidos, no art. 174.%, para as SF.

No que toca & caducidade da autorizacBo, as divergéncias entre
o art. 21.°, que respeita as IC, e o art. 177.°, que respeita as SF,
estd apenas em que «seis» aparece escrito por extenso neste artigo
e por meio do algarismo no outro artigo.

As diferencas respeitantes aos fundamentos da revogacdo da auto-
rizacio sfo também quase s formais e decorrentes da diversa natureza
das IC e das SF. A primeira diferenga consiste em o art. 22.° referir
como um dos fundamentos da revogaciio a cessacfo da correspondéncia
com os requisitos estabelecidos, no art. 14.°, para as IC e o art. 178.°
teferir como um dos fundamentos da revogagiic a cessagio da corres-
pondéncia com os requisitos estabelecidos, no art. 174.°, para as SF.
A segunda diferenga resulta de as IC estarem obrigadas a participar
no Fundo de Garantia de Depdsitos — e as SF obviamente ndo; assim,
um dos fundamentos da revogagio da autorizagio das IC € o incum-
primento das obrigacdes decorrentes da participagio em tal Fundo e
tal fundamento nio tem paralelo no que toca as SF. A terceira e
@ltima diferenca deriva de as IC poderem receber depdsitos e as SF nfio.-
Na alinea b) do n® 1 do art, 22.° fazse referéncia a serem postos em
risco, pelas IC, os interesses dos seus depositantes, ao passo que na
alinea g) do n° 1 do art. 178.°, que € a regra paralela relativa &s SF,
se faz referéncia a serem postos em risco, pelas SF, os interesses dos.
seus fnwvestidores.
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Também a administracio e a fiscalizacio das SF € regulada, no
art. 182.°, por remissdo para o disposto quanto &s IC, ressalvando
o preceito, expressamente, o «disposto em lei especial». Nesta matéria,
acontece, porém, que fora da remissio do art. 182° fica o art. 15°
que regula a composicio do érgdo de administragio das IC, estabele-
cendo a necessidade de trés membros, com podetres de orientagio efec-
tiva da actividade da instituicdo, e estabelecendo que o niimero minimo
de membros do 6rgdo de administragiio que tém de intervir na gestdo
corrente da empresa é de dois. Por outras palavras: a chamada regra
dos quatro olhos ndo se aplica as SF. Qu, pot outra forma ainda: nas
SF, ao contrdrio do que se passa nas IC, a gestfo corrente pode ser
delegada num dnico membro do érgéo de administragiio.

O restante do regime da SF & também dado por remissdo para o
das IC. E o que se passa em matéria de registo (art. 194°), e,
embora com ressalvas expressas das leis especiais, de regras de con-
duta (art. 195.°), de normas prudenciais** (art, 196.%), de supervisdo
{art. 197.°) e de saneamento (art. 198.°). .

Seria desinteressante analisar agui, em pormenor, em que medida
€ que essas retnissOes ndo sdo totals.

Para terminar, vale 2 pena chamar a atencio — como, alids, o le-
gislador faz no texto introdutério do diploma preambular— para o
papel da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios relativamente
& constituicdo e ao funcionamento das SF. Os arts. 181.°, 1837, 1867,
196.%, 197" e 198° prevéem a intervencio da CMVM nas varias
circunstincias relevantes do processo de constituicio ou de funciona-
mento das SF, sempre que a actividade destas abranja a intermediacio
de valores mobilidrios.

Pode, pois, dizer-se que o regime das SF & em prande medida
idéntico ao das IC. As diferencas principais estdo na imposicdo 3s SF
de uma vocagfio particular e especializada quanto 3s actividades gue
podem desenvolver, na ndo imposicdo, como regra geral, 3s SF da
adopciio da forma de sociedade andnima, na nfo imposicio que todas
as acgdes - representativas do capital das SF sejam ou nominativas ou
a0 portador registadas e na ndo imposigio s SF das obrigages de

P ——ee e e——t

12 Tendo em vista o que atrds escrevi, sublintho que o nosso legislador
manda aplicar 4s SF também em matéria de transmissio de participacBes qualifi-
cadas o que o legislador comunititio idealizou para as IC. Escusado serd dizer
que tal me parece uma medida errada,
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terem, pelo menos, trés membros no seu drgio de administragio e d
pelo menos, dois deles intervirem na gestio corrente.

De tudo isto resulta que a transicio das sociedades de «leasing
de «factoring», das sociedades de investimento e das SFAG para a cal
goria das IC acaba por no ter muitas consequéncias préticas. Tusts
tivo disto € que numa das poucas dress em que o regime das IC
desvia do das SF (o do Fundo de Garantia de Depésitos), os quat
tipos de instituicies em causa se afastam das demais IC para se ap)
ximarem das SF. E que s6, participam no Fundo as IC autorizac
a receber depdsitos...
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