terceiros ao processo e a utilizacdo que poder ser
dada a informacio extraida do mesmo.

Da analise do Estatuto da Cleméncia e da Comuni-
cacao da Comisséo, resulta ainda que os critério de
avaliacdo da prova indispensavel para solicitar imu-
nidade e da «prova de valor acrescentado suficiente»,
no caso de pedido de reducdo, se afiguram mais
precisos em sede comunitaria.

Acresce ainda uma outra diferenca fundamental: o
programa comunitario de cleméncia, cujo inicio
efectivo se podera datar de 1996, foi profusamente
testado pela pratica, revelando as suas fragilidades e
as necessidades evolutivas que desembocaram na
definicao procedimental mais precisa da Comunica-
cao de 2006, esperando-se que tal venha a aconte-
cer com o Estatuto da Cleméncia nacional.

Conclusoes

A introducdo do mecanismo de cleméncia no regi-
me comunitdrio da concorréncia, em 1996, possibi-
litou uma deteccdo e desmobilizacdo mais eficaz
dos casos de cartel.

As questoes suscitadas pela aplicacdo das Leniency
Notices da Comissao resultaram em ajustes no regi-
me aplicavel ao longo dos anos, o ultimo dos quais,
bastante recente, em Dezembro de 2006.

O enquadramento da margem de apreciacdo dos
elementos disponibilizados pelo requerente, por
parte da Comissio, na sua analise dos pedidos de
clemeéncia (a introducao do marker system e a tenta-
tiva de proteger as declaracdes prestadas pelo
denunciante), visaram dotar o regime comunitario
de clemeéncia de maior seguranca juridica, de forma
a ultrapassar as hesitacoes dos potenciais denun-
ciantes que, em funcdo da margem de apreciacdo da
Comissdo e da susceptibilidade de accoes de
indemnizacao, podiam nao encontrar no regime de
cleméncia vantagens completamente evidentes em
colaborar.

Seguindo a tendéncia comunitaria, Portugal apro-
vou em 2006 o Estatuto da Cleméncia, sem que
tenha existido, até a data, qualquer noticia ptblica
da aplicacao concreta do mesmo.

Existem diferencas assinalaveis nos quadros legeis
comunitario e nacional (este ainda ndo testado na
pratica), mormente no que respeita ao referido
ambito de aplicacao, aos requisitos e patamares de
atenuacgdo das coimas, bem como quanto cos dos
critérios de apreciacdo do nivel de colaboracao dos
requerentes.

FORO DE ACTUALIDAD

Por ultimo, parece subsistir uma importante ques-
tdo potencialmente limitadora da dentncia por par-
te das empresas infractoras junto da AdC. Tal pren-
de-se com a susceptibilidade de terceiros afectados
demandarem as empresas denunciantes, em sede de
accoes de indemnizacao civel, justamente pelos pre-
juizos causados em virtude da violacao das regras
de concorréncia - facto que € tido em conta, como
vimos, pela Comissdo no seu programa de clemén-
cia. A AdC nao se debrucou ainda sobre esta ques-
tdo (também por impossibilidade legal), bem como
o legislador nao lhe tera dado a importancia devida,
ao nivel da adopcado do regime legal aplicavel em
prol de uma politica nacional de cleméncia eficien-
te nesse particular.

JoaQuim CAIMOTO DUARTE
TANIA Luisa FaRriA (*)

O REGISTO DE FACTOS RELATIVOS A QUOTAS
E RESPECTIVOS TITULARES

Introducao

O regime do registo de factos relativos as participa-
coes sociais nas sociedades por quotas e respectivos
titulares foi substancialmente alterado pelo Decre-
to-Lei n.° 76-A/2006, de 29 de Marco («DL 76-
A/06») e, mais recentemente pelo Decreto-Lei
n.° 8/2007, de 17 de Janeiro (« DL 8/07»).

Enquadrando-se no propésito geral de enfrentar as
imposicdes burocraticas colocadas aos cidadaos que
néo se traduzam num qualquer valor acrescentado,
os referidos diplomas tém como objectivo, relativa-
mente ao tema que nos propomos abordar, eliminar
actos duplicados ou desnecessarios e simplificar os
procedimentos registrais e notariais.

Importa, contudo, analisar se, no tocante ao registo
de factos relativos as participacdes sociais nas socie-
dades por quotas, este «aligeirar» de procedimentos
e actos se traduz numa efectiva melhoria do regime
existente. A reformulacao dos procedimentos tem
como finalidade principal a simplificacdo, retirando
o 6nus de um duplo controlo (notarial e registral)
da legalidade, porventura desnecessario, visando a
criacdo de uma normativa aparentemente mais fle-
xivel e elementar nesta matéria. Porém, tal nao
devera ser (ou néo deveria ter sido) levado a cabo a

(*) Advogados do Area de Direito Comercial da Uria Menéndez
(Lisboa)
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custa de um minimo de seguranca juridica que é,
por definicdo, uma das funcdes do registo. Mas tais
consideracoes terdo apenas sentido apés uma anali-
se detalhada as op¢oes tomadas e consagradas no
normativo actual.

Registo por transcricdo e registo por depoésito

O DL 76-A/06, alterando diversos diplomas, dos
quais se destacam o Codigo das Sociedades Comer-
ciais («CSC») e o Codigo do Registo Comercial
(«CRC»), veio criar uma nova pratica registral de
actos, denominando-a de «registo por depésito» em
0POsi¢do a0 «registo por transcricaox.

O registo por transcricao corresponde ao registo
tradicional, consistindo, nos termos do n.° 2 do art.
53°-A do CRC na extractacio (€ a expressao usada
pela lei) dos elementos que definem a situacao juri-
dica das entidades sujeitas a registo constantes dos
documentos apresentados. Ou seja, ha um controlo
por parte do conservador que promove o registo
por transcricdo, devendo este, nos termos do dis-
posto no art. 47° do CRC apreciar a viabilidade do
pedido em face das disposicoes legais aplicaveis,
dos documentos apresentados e dos registos ante-
riores, verificando especialmente a legitimidade dos
interessados, a regularidade formal dos titulos e a
validade dos actos nele contidos.

Por seu turno, o registo por depésito consiste, nos
termos do referido n.° 2 do art. 53°-A do CRC, no
mero arquivamento dos documentos que titulam
factos sujeitos a registo. Nao ha controlo da legali-
dade por parte do conservador, que apenas deve
rejeitar o registo com fundamentos meramente for-
mais de nao respeito pelo modelo de requerimento
aprovado, falta de pagamento das quantias que se
mostrarem devidas, caso o facto néo esteja sujeito a
registo ou se o requerente nao tiver legitimidade
para o efeito (cfr. artigo 46° do CRC).

Porém, no que toca a factos respeitantes a quotas e
respectivos titulares, o registo por deposito consiste
apenas na mencao do facto na ficha, efectuada com
base no pedido (salvo no que toca ao registo das
accoes e outras providéncias judiciais a cujo regime
nos referiremos adiante). Esta particularidade vem
consagradanon.® 3 e non.° 4 do art. 53°-A do DL
8/07 que veio apenas dar cobertura legal aquilo que
ja era a pratica das conservatorias nesta matéria.

Nio se trata, assim e na realidade, de um verdadei-
ro deposito dos documentos que titulam e supor-
tam os factos cujos registos se promovemn, ao con-
trario do que a denominacdo podera denunciar.

Trata-se antes de uma simples mencéo na ficha da
sociedade do facto promovido a registo na conser-
vatoria, uma espécie de «registo por mencio em
ficha». Intitular-se desta forma seria mais claro e
consentaneo com a realidade.

Cumpre ainda salientar que a lei define os actos de
registo que deverdo ser efectuados «por deposito»
sendo os demais, a contrario, efectuados «por trans-
cricao».

Registo de factos relativos a quotas e respectivos
titulares

O registo dos factos relativos as quotas e respectivos
titulares vem previsto nos artigos 242°-A a 242°-F
do CSC, introduzidos pelo DL 76-A/06 e alterados
(o artigo 242° B, n.° 2 e o art. 242°-F n.° 2) pelo DL
8/07.

O regime vem entdo conferir um novo enquadra-
mento a esta matéria, cometendo as sociedades por
quotas diversas obrigacoes que vao desde a promo-
cdo dos registos até a responsabilidade fiscal solida-
ria no caso de promocao dos registos em violacéo
das normas aplicaveis, passando ainda pelo dever
de guarda dos documentos que suportam os factos
sujeitos a registo.

Vamos por partes.

Verifica-se, desde logo, que apenas a sociedade tem
legitimidade para, em primeira linha, promover
estes registos junto da conservatoria do registo
comercial (cfr. art. 29°, n.° 5 do CRC). Com efeito,
nos actos em que de alguma forma tenha tido inter-
vencao ou mediante solicitacao de quem tenha legi-
timidade, cabera a sociedade a promocao do regis-
to. E se duvidas havia, o legislador veio de uma vez
por todas remové-las, esclarecendo-o na redaccéo
dada ao n.° 2 do art. 242°-B do CSC pelo DL 8/07.

Sera de referir que, de acordo com o art. 242°-C do
CSC, a promocdo dos registos deve respeitar a
ordem dos pedidos, sendo certo que, caso sejam
pedidos na mesma data, devem ser requeridos pela
ordem de antiguidade dos factos. Se esta data for,
por sua vez, a mesma, deverdo seguir a ordem da
respectiva dependéncia. Todavia, a par desta norma
surge o art. 242°-D do CSC, que determina que a
sociedade apenas podera promover o registo de
actos modificativos da titularidade das quotas e de
direitos sobre elas caso nelas tenha tido intervencao
o titular registado.

Por outro lado, os factos relativos a quotas serdo
ineficazes perante a sociedade enquanto ndo for



solicitada a promocéo do respectivo registo, nos ter-
mos do art. 242°-A do CSC. Todavia, esta solucdo
dificulta a articulacao com o disposto sobre a efica-
cia do consentimento no art. 228, n.° 3 do CSC. De
facto, nao parece ser suficiente que a sociedade
comunique por escrito a cessdo das quotas ou que a
sociedade a reconheca por escrito ou tacitamente,
para que esta seja, por si so, eficaz. Porém, podera
entender-se que a comunicacdo da cessao de quotas
implica, pelo menos tacitamente, o pedido de pro-
mocao do registo. Mas em virtude da necessidade
aduzida pelo DL 8/07 de acompanhar o pedido de
promocio de registo com as quantias e emolumen-
tos devidos parece, de alguma forma, prejudicado
este entendimento. A ténica do art. 242°-A do CSC
assenta na necessidade de solicitacdo da promocao
do registo a sociedade por quem tenha legitimidade
para que aquela se torne eficaz perante a aquela, o
que decorre da analise conjunta do disposto nos
artigos 242°-A e 242°-B do CSC.

Por um lado, poder-se-ia entender que o art. 229°,
n.° 3 é uma norma especial em face do art. 242°-A,
uma vez que se trata de cessio de quotas entre
vivos. Por outro, poder-se-a sustentar que esta efi-
cacia se atém ao consentimento no que toca a cessao
e ja ndo ao registo, sendo assim independentes. Ou
seja, ambas sdo necessarias para que a cessao de
quotas seja eficaz perante a sociedade, cada uma
reduzida a sua esfera especifica.

De referir, desde logo, que sera eventualmente pos-
sivel defender o entendimento de acordo com o
qual, sendo a falta de consentimento da sociedade
para a transmissao causa de ineficacia mas néo de
invalidade, nao deveria o seu registo, caso lhe seja
solicitado, ser recusado, sob pena, inclusivamente,
de responsabilidade civil por parte da sociedade.
Obviamente que isto colocaria ainda um problema
pratico de saber como se efectua esse registo, aten-
dendo aos modelos existentes. De qualquer forma,
néo perfilhamos desta opinido, entendendo que a
sociedade nao tem de promover o registo que néo
foi por si consentido.

O que ¢ inultrapassavel é que, ainda que a cessao
nao dependa do consentimento da sociedade, a
solicitacdo da promocao do registo (mesmo que
tacita para quem assim o entenda), é necessaria para
tornar a cessao eficaz perante a esta.

Deveres da sociedade e responsabilidade civil

Relativamente aos deveres que passam agora a
incumbir a sociedade (para além do dever de con-
trolo da viabilidade do pedido de promocido do
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registo previsto no n.° 1 do art. 242°-A do CSC),
serdo de salientar os relativos ao arquivo dos docu-
mentos que titulam os factos sujeitos a registo res-
peitantes as quotas e aos respectivos titulares, e a
obrigacdo que impende sobre a sociedade de os
facultar ou, pelo menos facilitar o acesso, a quem
mostre um interesse atendivel na sua consulta, no
prazo de cinco dias. Emitindo copias, devera cobrar
uma quantia que nao podera ser desproporcionada
face aos custos com a emissao da copia. O alcance
das expressoes «interesse atendivel» e «quantia ndo
desproporcionada» vio, certamente, pela sua natu-
reza, representar uma fonte de litigiosidade e de
incerteza.

Por seu turno, o n.° 1 do art. 242°-F do CSC prevé
que a sociedade poderao ser assacadas responsabili-
dades em virtude de danos causados aos titulares de
direitos sobre as quotas ou a terceiros, em conse-
quéncia de omissao, irregularidade, erro ou insufi-
ciéncia ou demora na preparacao dos registos, salvo
se provarem que houve culpa dos lesados. A prova
da culpa dos lesados cabe assim a sociedade. Estas
ficam, assim, oneradas com a responsabilidade de
averiguar a legalidade da promocao do registo que
lhes foi solicitado, devendo agir diligentemente, sob
pena de responderem civilmente perante os socios
ou terceiros interessados. E uma obrigacao tremen-
da, tendo em conta as diferentes interpretacoes que
concorrem relativamente a determinadas matérias
relativas as quotas (como veremos adiante) e a
necessidade que estas terdo de, muito provavelmen-
te, recorrerem a especialistas que lhes indiquem o
«caminho da legalidade». Tal problema acentua-se
tendo em consideracio quer a proliferacdo das
sociedades por quotas que integram o comércio
juridico nacional, quer o desconhecimento e a falta
de preparacdo demonstrados pelos seus gerentes.

Para além disso, aquelas entidades ficam também
responsaveis solidariamente pelo cumprimento das
obrigacdes fiscais, nos termos conjugados do n.° 2
do art. 242°-F e n.° 2 do art. 242°-E, ambos do CSC,
no caso de promoverem registos cujos actos estdo
sujeitos a encargos fiscais que néo se mostrem pagos.

Alei exclui, contudo, o dever (e, consequentemen-
te a responsabilidade) por parte destas entidades de
procederem a apreciacao e correccao da liquidacao
de encargos fiscais efectuada pelos servicos da
administracdo tributaria.

Promocdo do registo por terceiro

No caso de a sociedade nao promover o registo, pre-
vé a lei no art. 29°-A do CRC a possibilidade de
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qualquer pessoa poder solicitar junto da conservato-
ria que esta o promova. Neste caso, a conservatoria
devera notificar a sociedade para, em dez dias, pro-
mover o registo ou para se opor a sua efectivacao. Se
a sociedade nio se opuser ou nada disser, a conser-
vatoria devera registar o facto, enviando copia dos
mesmos a sociedade, que os devera arquivar.

E, aparentemente, devera fazé-lo sem mais conside-
racoes. Ora, este entendimento é perverso. Pelo
menos as exigéncias do n.° 2 do art. 46° do CRC
deverdo estar cumpridas para que se promova o
registo.

Mas poder-se-4, porventura, ir ainda mais longe. O
papel que aqui se atribui as conservatorias pode ser
decisivo. Deveréo estas controlar a legalidade, da
mesma forma que a lei impde as sociedades que o
facam? Ou deverao apenas ater-se aos requisitos
previstos no n.° 2 do art. 46° do CRC? Ou ainda,
numa terceira hipotese, deverdo as conservatorias
simplesmente registar esses factos?

Quanto mais activo for o seu papel, mais fortemen-
te se cumpre a verdadeira funcdo (e natureza) do
registo: conferir seguranca juridica. Pelo exposto, a
solucao mais segura (se bem que nao resulte tex-
tualmente da lei...) sera a terceira, de acordo com a
qual o conservador devera ter a faculdade (e o
dever) de recusar o registo com base nalgum dos
fundamentos que deveriam levar a sociedade a
recusa-lo. E a posicao mais consentanea com os
desideratos do registo.

Como argumento de sustentacdo desta tese, poder-
se-a referir a possibilidade de recurso, quer do des-
pacho de deferimento, quer do de indeferimento,
prevista no n.° 6 do art. 29°-A do CRC que entrea-
bre a porta para se considerar que esta decisio nao
pode ser arbitraria, mas devera assentar em bases
firmes. Porém, nido se fixam os fundamentos da
recusa. Isto faz com que, por um lado, nao se orien-
te a decisao do conservador nem, por outro, se pos-
sa delimitar os fundamentos de um possivel recur-
so. De igual forma, cumpre salientar que nao ha
causas de invalidade do registo por deposito. Por
tudo isto, um papel activo do conservador nesta
questdo serviria melhor os interesses de todos,
nomeadamente reforcando os fins do registo que,
como vimos, assentam (ou deveriam assentar) na
seguranca do comércio juridico. Na opinido de
Pedro Maia in «Registo da Transmissao das quotas.
Reformas do Codigo das Sociedades Comerciais», a
melhor interpretacdo sera a de considerar que o
conservador se acha sujeito aos mesmos deveres da
sociedade.

Presuncdo conferida pelo registo da existéncia
da situacdo juridica

Por via do DL 8/07, o art. 11° do CRC prevé agora
que a presuncéo conferida pelo registo de que exis-
te a situacao juridica, nos precisos termos em que é
definida, aplica-se apenas ao registo por transcricéo
definitivo. Por seu turno, no que toca ao registo das
quotas e dos respectivos titulares, estatui-se a regra
da prioridade do registo nos termos da nova redac-
cdo conferida ao art. 12 do CRC: «O facto registado
em primeiro lugar prevalece sobre os que lhe segui-
rem, relativamente as mesmas quotas ou partes
sociais, segundo a ordem do respectivo pedido».
Acresce que, nos termos do art. 168°,1n.°4 do CSC,
a sociedade nao podera opor a terceiros actos que
devam ser obrigatoriamente publicados, enquanto
néo forem registados.

Cumpre ainda referir que o DL 76-A/06 revogou o
artigo 31° do CRC que estabelecia o seguinte: «Para
poder ser lavrada a inscricdo definitiva de actos
modificativos da titularidade de quotas ou partes
sociais e de direitos sobre elas é necessaria a inter-
vencdo do titular inscrito, salvo se o facto for conse-
quéncia de outro anteriormente inscrito.». Deste
modo, os conservadores néo terdo possibilidade de
atender ao principio do trato sucessivo no que toca
ao registo de actos modificativos da titularidade das
quotas e de direitos sobre estas. Ou seja, nao terao
competéncia nem para impor, nem sequer para ave-
riguar se é o titular inscrito quem intervém nesses
actos sujeitos a registo.

Reafirmando-se a opcéo legislativa, o conservador
néo tem forma de recusar o registo por depoésito dos
factos relativos as quotas e aos seus titulares nem
existem causas de invalidade ou nulidade do regis-
to. Nestes cabera a sociedade averiguar o trato
sucessivo, ndo sendo tal incumbeéncia da conserva-
toria. Exemplificando, caso A ceda as suas quotas a
B e, posteriormente, ceda as mesmas quotas a C,
mas este consiga registar primeiro (eventualmente
com o conluio da sociedade), a verdade é que B fica
desprotegido em face de C.

Imagine-se agora a situacdo em que A regista pri-
meiro que B a titularidade das suas quotas, mas que
B também logra efectuar o registo relativamente a
essas mesmas quotas. Ora, se A pretender ceder
essas quotas a C a verdade é que este ficara despro-
tegido perante B, uma vez que o registo de C refere-
se precisamente as mesmas quotas, mas foi realiza-
do em data posterior ao registo de B. Isto, apesar de
A estar protegido perante B, uma vez que o seu
registo é anterior. Tal pode suceder com base num



simples erro da sociedade na promocao dos regis-
tos, ndo atendendo a sua prioridade correcta.

Por outro lado, ainda que se queira rectificar poste-
riormente o registo por deposito, e mesmo estando
tal possibilidade prevista no art. 81° do CRC pela
redaccdo conferida pelo DL 8/07, tal entendimento
néo sera pacifico (ou mesmo possivel), uma vez que
a questao se prende com a ordem de apresentacéo
dos registos e ndo com estes em si mesmo.

Eventual intervencao da sociedade em caso
de transmissao das quotas

Cabendo a sociedade a promocéo do registo, parece
fazer sentido que a esta intervenha no contrato de
cessdo de quotas, garantindo que o vendedor é o
titular das participacoes sociais a alienar.

Para o adquirente, significaria uma garantia perante
as dificuldades e incertezas que o actual regime do
registo por deposito acarreta. E parece haver razoes
susceptiveis de sustentar a defesa desta solugao.

Porém, as objeccoes a esta possibilidade sao tam-
bém de peso. Desde logo, a eventual falta de capaci-
dade da sociedade: nao faz parte do objecto social,
vai para além deste a prestacdo de garantias pela
sociedade e a intervencao como parte num contrato
de cessao de quotas. O papel da sociedade é o de
guarda dos documentos que titulam os actos sujei-
tos a registo, a promogéo do registo, mesmo a res-
ponsabilizacao solidaria pelo incumprimento de
obrigacdes fiscais, mas também (e ndo menos
importante) o de apreciar e assegurar a viabilidade
do pedido em face das disposi¢des legais aplicaveis.

E, a este proposito verifica-se que a exigéncia que a
lei atribui ao conservador para analise da legalidade
dos actos sujeitos a registo por transcricao é exacta-
mente igual a que atribui as sociedades comerciais.
Basta para o efeito comparar a redaccao do art.
242°-E do CSC, relativo aos deveres da sociedade
com o art. 47° do CRC, relativo aos deveres do con-
servador. Sao iguais, ipsis verbis.

Aqui chegados, parece-nos que ha duas posicoes
defensaveis:

—Uma que equipara o papel das sociedades a
dos conservadores, defendendo que sdo na
realidade e obrigatoriamente um terceiro em
face do contrato de cessio de quotas, nio
podendo, desse modo, intervir neste como
parte;

— Outra que sustenta que é a propria lei que
admite a intervencao da sociedade nos con-
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tratos, o que permitira abranger nao s6 os
casos em que é adquirente ou alienante, mas
também aqueles em que intervenha como
garante. Por um lado, tal consta expressamen-
te don.° 1 do art. 242°-B do CSC. Por outro,
a lei ao atribuir as sociedades, em exclusivo, a
incumbeéncia de manterem um arquivo dos
documentos que titulam os factos relativos a
quotas e respectivos titulares (cfr. numero 3
do art. 242°-E do CSC) e de zelarem pela
legalidade, torna-as as tnicas entidades com
capacidade e que estardo em condicoes de
garantir:

(1) a legitimidade do transmitente,

(i) que nao lhes foi pedido qualquer outro
registo relativo as quotas (seja de outra ces-
sdo, seja de um penhor),

(iiil) que estdo reunidas as condicoes para
efectuarem a promocdo do registo; e

(iv) que irdo promover o mesmo.

E ainda possivel referir que o papel das sociedades
comerciais é, por natureza, diferente do das conser-
vatorias, ainda que ambos devam acautelar o res-
peito pela legalidade material no seu campo especi-
fico de actuacdo (ou seja, no tipo de registo em
questao) no art. 242°-B.

Uma outra importante objeccdo que se coloca a
interpretacdo que defende a possibilidade de inter-
vencdo das sociedades nos contratos de cessdo de
quotas prende-se com a assisténcia financeira.
Ainda que estejamos perante sociedades por quo-
tas, ha quem entenda que as normas da assisténcia
financeira se aplicam a este tipo societario. Nos
termos do numero 1 do art. 322° do CSC, uma
sociedade nao podera prestar garantias para que
um terceiro subscreva ou por outro meio adquira
accdes representativas do seu capital social. Toda-
via, para além da questdo prévia de saber se se
aplica este artigo as sociedades por quotas, terdo
de se ponderar os argumentos aduzidos no para-
grafo anterior. Acresce que as garantias aqui em
causa nao sio «financeiras» (apesar de poderem
ter relevo financeiro...).

Alteracoes operadas pelo DL 8/07

Por forma a sintetizar e facilitar a percepc¢do das
alteracoes introduzidas pelo DL 8/07 relativamente
as matérias sub judice, quer no Codigo das Socieda-
des Comerciais, quer no Codigo do Registo Comer-
cial, apesar de a elas se fazer referéncia ao longo do
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presente texto, faz-se de seguida uma pequena
sumula daquelas que séo relevantes:

Cadigo das Sociedades Comerciais:

(1) Art. 242°-B, n.° 2 e n.° 3: esclarece que os
interessados deverdo solicitar a sociedade a pro-
mocao dos registos, devendo acompanhar esse
pedido com os documentos que titulem o facto
a registar e os emolumentos, taxas e outras
quantias que sejam devidas.

(ii) Art. 242°-E n.° 2: corrige a remisséo feita no
artigo, estipulando as sociedades sao solidaria-
mente responsaveis pelo cumprimento das obri-
gacoes fiscais no caso de promover o registo de
um acto sujeito a encargos de natureza fiscal,
sem que estes se mostrem pagos.

Codigo do Registo Comercial

(iil) Art. 11°: determina que apenas o registo por
transcricdo definitivo constitui presuncio de que
existe a situacdo juridica, nos precisos termos em
que é definida.

(iv) Art. 12°: estabelece que o facto registado em
primeiro lugar prevalece sobre os que se lhe
seguirem, relativamente as mesmas quotas ou
parte sociais, segundo a ordem do respectivo
registo.

(v) Art. 29°-A n.°s 3, 5 e 6: trata da matéria relati-
va ao registo no caso da falta da sua promocao pela
sociedade, especificando que a decisdo do conser-
vador de indeferir ou proceder ao pedido é reco-
rrivel.

(vi) Art. 46°, n.° 4: estipula que a verificacdo das
causas de rejeicao do registo por deposito pode
efectuar-se até a sua realizacdo.

(vil) Art. 51°,1n.° 4: elucida que o cumprimento de
obrigacoes fiscais relativamente a factos que
devam ser registados por deposito ndo compete as
conservatorias.

(vili) Art. 53°-A, n.°s 3 e 4: prevé que o registo por
deposito dos factos respeitantes a quotas e respec-
tivos titulares (com excepcado do registo de accoes
outras providéncias judiciais) consiste apenas na
mencdo do facto na ficha, efectuada com base no
pedido (criando, na realidade, uma espécie de
«registo por mencao em ficha»).

(ix) Art. 81¢: clarifica que ao registo por deposi-
to, ainda que com as necessarias adaptacdes, ¢é
também aplicavel o processo especial de rectifi-
cacao.

Questdes particulares

Questdes fiscais

Como vimos, as sociedades por quotas sao solida-
riamente responsaveis pelo cumprimento das obri-
gacoes fiscais, no caso de promoverem registos
cujos actos estao sujeitos a encargos fiscais que nao
se mostrem pagos (salvo no que toca a apreciacao e
correccao da liquidacdo de encargos fiscais efectua-
da pelos servicos da administracao tributaria).

Assim sendo, varias duvidas se poderdo colocar:

Sera motivo valido de recusa da promocao do registo
pela sociedade pedido por quem tem legitimidade,
pelo facto de, numa cessdo de quotas, nao ter sido
pago o imposto de selo relativo ao contrato respectivo?

E caso o contrato tenha sido celebrado através de
um instrumento de representacdo voluntario (de
uma procuracdo) que nao se mostre devidamente
selado? Ha motivo de recusa por parte da sociedade
em promover o registo? Parece que tal ndo obsta a
que o registo se faca, embora a sociedade possa ser
eventualmente responsabilizada pelo incumpri-
mento destas obrigacoes fiscais.

E mais questdes se poderao colocar: no caso de aquisi-
cdo por parte de duas sociedades de mais de 75% das
quotas de uma sociedade titular de um imovel caso o
IMT nao tenha sido pago e se venha a demonstrar,
num exemplo limite, através da desconsideracao da
personalidade juridica, que as duas sociedades adqui-
rentes sao, afinal, apenas uma e o imposto seja devido?
Também ai serd solidaria a responsabilidade fiscal da
sociedade que promoveu o registo perante esse incum-
primento ou, tendo suspeitas, podera rejeitar a pro-
mocao do registo solicitada pelos interessados?

A sociedade fica assim colocada numa situacdo
muito dificil, em que o cumprimento e o incumpri-
mento da lei andam a par, de méos dadas, sem uma
linha de destrinca clara e inequivoca.

Condi¢des resolutivas e suspensivas

De um ponto de vista pratico, como se podera regis-
tar junto da conservatoria e fazer valer, atendendo
ao novo regime, uma condicao suspensiva ou reso-
lutiva num contrato de cessao de quotas, por exem-
plo? Fica a questdo em aberto.

Compra e venda entre conjuges e doagao
entre filhos

O cariz assumidamente personalistico da nossa lei
no que toca as sociedades por quotas é visivel no



numero 2 do art. 228° do CSC que refere que a ces-
sdo de quotas necessita, sob pena de ineficacia, do
consentimento da sociedade, salvo tratando-se de
cessdo entre conjuges, ascendentes, descendentes
ou entre socios. Sera que esta norma veio derrogar
ou modificar a proibicdo de compra e venda entre
conjuges, consagrada na lei civil, mais precisamen-
te non.® 2 do art. 1714° do Codigo Civil («CC»)?

Ora, a doutrina divide-se quanto a esta matéria: uns
entendem que a norma comercial derrogou a norma
civil, ao passo que outros entendem que néo houve
lugar a qualquer derrogacéo, devendo entender-se
que a lei isenta a necessidade de consentimento da
sociedade nestes casos, sem prejuizo do preceitua-
do na lei civil.

E, no que toca a venda de pais a filhos ou netos
igual questao se podera colocar. O preceituado no
art. 887°,n.° 1 do CC foi derrogado? Ou €é necessa-
rio, a luz da lei civil, o consentimento dos demais
filhos e netos?

E nestes casos, a sociedade deve promover os res-
pectivos registos junto da Conservatoria a pedido
dos interessados?

O caso especial do registo das ac¢oes e outras
providéncias judicias

Dada a sua natureza, que nio se conjuga com o
registo pela sociedade, o registo das ac¢des e outras
providéncias judiciais sera feito por depodsito mas
ndo consistindo este na mera mencéo do facto na
ficha, efectuada com base no pedido. Com efeito, o
n.° 4 do art. 53°-A determina expressamente a sua
exclusdo, pelo que o depésito, nestes casos, consis-
tira no arquivamento dos documentos que titulam
o facto a registar. Impende ainda sobre o requeren-
te destes registos a obrigacdo de enviar a sociedade
copia dos documentos que titulem o facto a registar,
tendo esta a obrigacdo de os arquivar e disponibili-
zar a terceiros interessados, desde que apresentem
um motivo atendivel (cfr. art. 29°-Bdo CRCen.°s 3
e 4 do art. 242°-E do CSQO).

Conclusao

Nos termos do disposto non.® 1 do art. 1° do CRC,
o registo comercial destina-se a dar publicidade a
situacdo juridica das sociedades comerciais, tendo
em vista a seguranca do comércio juridico.

Ora, com a adopcado do registo por deposito (ou
melhor por uma espécie de mera mencao em ficha)
o fim que o registo visa prosseguir parece estar em
crise, sendo o seu alcance real muito duvidoso. Por
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outro lado, dadas as duvidas e a falta de controlo da
legalidade por uma entidade terceira, isenta e dota-
da dos meios humanos e técnicos necessarios para o
efeito, traduzir-se-4, com um grau de probabilidade
muito acentuado, num foco potenciador de litigio-
sidade o que, certamente, néo estaria no horizonte

do legislador.

De facto, ndo havendo causas materiais de recusa
do registo, nem estando prevista a sua invalidade ou
0 seu cancelamento, tal podera dar azo a que se
ceda a tentacdo de se procurar obter beneficios ile-
gitimos. Em face desta situacio, pelo menos no que
toca aos registos promovidos por outras pessoas
que nao a sociedade, nao havendo oposicao desta
ou ndo se tendo pronunciado, parece-nos que a
melhor solucio seria a de atribuir ao conservador
um papel activo no cumprimento da legalidade,
levando-o a ter a faculdade (e o dever) de recusar o
registo com base nos mesmos fundamentos e pres-
supostos que levariam (ou deveriam levar) a socie-
dade a fazé-lo. Mas esta interpretacdo esbarra na
literalidade da lei e mesmo no sentido que as altera-
coes introduzidas parecem querer seguir.

Por outro lado, houve aqui, claramente, uma trans-
ferencia da responsabilidade. Contrariamente ao
que se poderia pensar, de um duplo controlo nota-
rial e registral da legalidade nao se eliminou um
deles, passando apenas a ser levado a cabo pelas
conservatorias. Tal ndo sucedeu. Outrossim, passa-
mos para um controlo efectuado por parte dos
agentes economicos através das proprias sociedades
comerciais. E a estas que cabe essa obrigacao e com
sanc¢oes pesadas ao nivel da responsabilidade civil e
da obrigacdo solidaria do cumprimento de obriga-
coes fiscais. Transferem-se responsabilidades e
encargos para os agentes economicos. Porventura
ter-se-a ido longe de mais, até porque nem sempre
é facil destrincar a barreira entre a legalidade e a ile-
galidade nestas matérias. Nas palavras de Alexandre
de Soveral Martins in «Cessao de Quotas. Alguns
Problemas»: «...se passarmos para os ombros dos
cidadaos e das empresas actos e praticas que cabiam
as Conservatorias e Notarios, eliminamos actos e
praticas registrais e notariais. S6 que 0s actos e as
praticas notariais nao desaparecem.» A reforcar este
entendimento refira-se ainda a responsabilidade fis-
cal solidaria da sociedade, bem como a necessidade
de acompanhar a solicitacao a sociedade da promo-
cdo do registo com as quantias e os emolumentos
devidos pelo facto a registar. Poder-se-a, assim,
entender, que este sistema registral procura simpli-
ficar e aligeirar (pelo menos num primeiro momen-
to), nao as obrigacdes dos cidadaos, ao contrario do
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que se advoga, mas outrossim as do Estado, que
deixa de ter o encargo de controlar a legalidade des-
tes actos.».

Cumpre ainda referir que, no que toca a estas maté-
rias, reduz-se o valor até aqui atribuido e desem-
penhado pelas certidoes do registo comercial.

Terao entao de ser as sociedades comerciais a con-
tratar especialistas que garantam o controlo da lega-
lidade, sob pena de puderem vir a ser responsabili-
zadas pela promocao de registos ilegais. A montante
resolveu-se um problema, simplificando-se e aligei-
rando-se procedimentos e encargos, mas a jusante
tal podera ser um foco de litigiosidade e incertezas.

Como evolugao futura em face ao actual regime, tal-
vez se vislumbre a possibilidade de se caminhar
para um sistema em que as quotas, como sucede
com as accoes, possam ser tituladas. Este é um dos
elementos que distingue claramente as sociedades
anonimas das sociedades por quotas. Mas a titula-
cdo das quotas podera, eventualmente, em face das
opcoes agora tomadas, ser uma forma de ultrapas-
sar a inseguranca que parece resultar do regime
adoptado.

JOAO ANACORETA CORREIA
PEDRO GOMES DA CUNHA (*)

TITULARIZACAO EM PORTUGAL: NOVOS
DESAFIOS

Introducao

O regime da titularizacéo de créditos em Portugal
encontra-se actualmente previsto no Decreto-Lei
n.° 43/99, de 5 de Novembro, diploma que foi ja
alvo de diversas alteracoes introduzidas pelos Decre-
tos-Lei n.° 82/2002, de 5 de Abril, n.° 303/2003, de
5 de Dezembro e n.° 52/2006, de 15 de Marco.

Face a crescente inovacdo no mercado internacional
das titularizacoes, nomeadamente no que respeita
aos activos subjacentes as operacoes e ao crescente
interesse pelas chamadas «titularizagoes sintéticas»,
a CMVM, em articulacio com o Ministério das
Financas, entendeu conveniente apresentar para
consulta ptblica (que decorreu até ao passado dia 4
de Dezembro de 2006) uma nova proposta de alte-
racéo do regime da titularizacao.

(*) Advogados de Area da Uria Menéndez (Oporto)

A proposta apresentada visa introduzir alteracoes
profundas no actual regime da titularizacao, repre-
sentando, caso venha a ser adoptada, um desafio
estimulante para os varios intervenientes nas opera-
¢oes. Com efeito, as alteracdes propostas visam
ampliar o ambito subjectivo e objectivo de aplica-
cdo do diploma, implicando uma multiplicacao dos
possiveis activos subjacentes, a consagracio de
novos originadores, o reforco das medidas de segre-
gacao patrimonial e a simplificacao do regime das
sociedades e dos fundos de titularizacéo.

Alargamento do leque de activos susceptiveis
de titularizacao

Na sua génese as operacdes de titularizacéo tinham
tipicamente como activos subjacentes créditos
hipotecarios. Posteriormente outros tipos de crédi-
tos passaram a ser titularizados, como é o caso dos
créditos emergentes de operacdes de locacio finan-
ceira, de cartoes de crédito, créditos a empresas
(incluindo a pequenas e médias empresas) e crédi-
tos ao consumo, entre outros. No panorama inter-
nacional, a titularizacao dos créditos sucedeu a titu-
larizacdo de outros tipos de activos, sendo
especialmente conhecida do publico a titularizacéo
de activos intangiveis como direitos de propriedade
intelectual (royalties), os quais tém as famosas
«Bowie Bonds» como ex libris.

No actual panorama nacional, os activos suscepti-
veis de titularizacdo reconduzem-se, no entanto,
apenas e tdo so, aos «créditos», reivindicando o
mercado a consagracdo de novos tipos de activos
subjacentes.

E neste contexto que a CMVM veio propor a redeno-
minacdo das sociedades de titularizacdo de créditos e
dos fundos de titularizacdo de créditos para «socieda-
des de titularizacdo de activos» e «fundos de titulariza-
¢do de activos», conjuntamente com uma expressa
consagracao na lei da possibilidade de serem titulari-
zados outros activos, que nao créditos, desde que os
mesmos reinam as seguintes caracteristicas:

a) a sua transmissibilidade nao se encontre
sujeita a restrices legais ou convencionais;

b) traduzam fluxos monetarios ou riscos quanti-
ficaveis ou previsiveis, designadamente com
base em modelos estatisticos;

¢) seja garantida pelo cedente a respectiva exis-
téncia e exigibilidade.

Torna-se, assim, admissivel a titularizacao de acti-
vos sujeitos a condicao, de activos litigiosos (desde





