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ECONOMIA

TRANSPARENCIA

Accoes ao portador entre a
extincio e o fim do anonimato

As accbes ao portador, como o nome indica, pertencem a quem as tiver na mao. No Panama,
servem para despistar o rasto dos donos das sociedades; em Portugal, ha varios anos que
sao fonte de preocupacao. Nos proximos-meses uma directiva europeia impora mudancas.

ELISABETE MIRANDA
elisabetemiranda@negocios.pt

acaba com as ac¢des ao portador,
Jjaque asua caracteristica princi-
pal - de serem ac¢des livremente
transaccionaveis, em papel, nao
sujeitas a registo - deixa de ter
efeito pratico”.

s acgoes ao porta-
dor,uminstrumen-
toquenoPanamaé
colocadoaoservigo
dadissimulagao do
patriménio, como os Panama Pa-

Paulo Olavo e Cunha, advoga-
do e especialista em direito das
sociedades, concorda. “De facto,
é expectavel que as acgdes a0 por-
tador tenham os dias contados
porque alei vaiimpedir que 0s s6-
ClOS nao sejam identificados, in-

pers mostraram, també istem
em Portugal e hé virios anos preo-
cupam as autoridades fiscais e de
prevencao dalavagem de dinhei-
r0. Os préximos meses vao trazer
novidades - se nao forasuaextin-
¢do, pelo menos a redug:ac da opa—
cidade, obri; A
suatitularidade.

A mudanca sera forcada pela
transposi¢ao danovadirectivaco-
munitaria de prevengéo do bran-
queamento de capitais, que tem
de estar no terreno de Junho de
2017 em diante e que obrigara
cada sociedade a manter actuali-
zado umregisto central onde,em
cadamomento, identifica os seus
accionistas e beneficiarios efecti--
vos.Aideiaé que esteregisto cen-
tral possaser consultado pelas en-
tidades de prevengdo do bran-
queamento de capitais, pelosiste-
ma financeiro e por outras partes
queinvoquem interesse legitimo.

Tudo dependera da forma
como a directiva seja transp

Igag

da percenta-
gem da participagdo que tenham
nasociedade.”

Objectivo: seguir

o rasto ao dinheiro

Falta saber se,com a transpo-
si¢do da directiva, as autoridades
nacionais optardo por purae sim-
plesmente extinguir a figura das
acgdes ao portador ouse forcardo
aque sigam as regras de identifi-
cagdio de todos os titulos. O assun-
toestaasertrabalhadonoseiodo
novo grupo de trabalho que avalia
osriscos de branqueamento de ca-
pitais e prevencio do terrorismo,
liderado pelo secretario de Esta-
do do Fisco, que devera produzir
resultados nos proximos meses.

Caso se opte pelo caminho da
extingao da figura das ac¢oes ao
portador, entdo, as ac¢des exis-
tentes terdo de ser transferidas

para a legislagdo nacional, mas, a
partida, ao obrigar a identificacdo
de todos os sécios de uma socxeda-

das entre as actividades reguladas
(como a banca e 0s seguros), mas
’ admite-se que sejam um instru-

de, nanmhcz estara

Fernando Rocha Andrade lidera agora o grupo de trabalho paraa

para novos titulos, nominativos,
diz Paulo Olavoe Cunha. Caso se
opte por obrigaradivulgacdo dos
titulares das acges (0 requisito
minimo previsto na directiva),

liacio d

riscos do

magao actual”, arrisca Joao Luis
Aratijo.

Sejadeum modo oude outro,
a medida aperta - ou pretende
aperta.r ocerco aquem usaestes

O tematemsidoobjectodere-
paros quer por parte da OCDE,
nos sucessivos relatorios sobre
transparénciae trocade informa-
¢des, quer por parte do GAFI

de capitais que, em Julho,

d ‘;6556 portador | | Quan-  entdo, apartida, “tod: larpatriménio  (grupo de ac¢do financeira inter-
- titulos anonlmos fisicos, que | tassdoaocertoeaexpressioque  sa vio ver-se a bragos com um ou paralavar dinheiro atravésde  nacional), mas,aolongodos anos,
passamdemaoemmioe,emlti- | t&m nomercado ninguémsabe.0  grande exercicio paraidentificar  sociedades. Nao se sabe ao certo  asautoridades nacionais nao che-
! ma andlise, pertencem a quem os i Instituto de Registos e Notariado e contactar todos os accionistas  quantas acgdes ao portadorexis-  garam aresolver o problema, ao
! tiver na sua posse em cada mo- | dizguendodispde destasestatisti-  originais, contactd-los e pergun-  temem Portugal, masaconvicgdo  contrério do que fizeram outros
; mento. Epelomenosestaaconvic- ; cas. A CMVM, contactada pelo Ne-  tar-lhes se ainformacioquetem  édeq )| indasejasigni-  paises europeus que tomaram a
! ¢dodeJodo LuisAratijo,advogado |  gdcios, né a h éactualizada. S6 assim consegui-  ficativo e, nalguns casos, usados ~ dianteira neste processo. Apesar
] na Telles, para quem “adirectiva ' cado Ministério das Financas. rio alimentaroregistocominfor-  parafins pouco recomendaveis. de haver um conjunto de meca-
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E dificil descortinar
arazdo para alguém
continuar a ter

accoes deste tipo
hoje em dia.

DONAL GODFREY

Férum Global para a
Transparéncia e a Troca de
Informagdes da OCDE

nismos legais que, conjugados
entre si, podem, em teoria,
permitir as autoridades con-
trolaratitularidades dos titu-
los ao portador, na pratica,
nada garante que tal aconteca
- até porque as penaliza¢des
sdo fracas.

E por isso que, na trans-
posicao da futura directiva,
o quadro sancionatério é
também visto como essen-
cial. Para Jodo Luis Aratijo

&é

A directiva acaba
com as acgoes

ao portador, ja que
a sua caracteristica
principal deixa

de ter qualquer
efeito pratico.

JOAO LUiS ARAUJO
Advogado na Telles

Miguel Baltazar

a extingdo das acgdes ao portador.

“vai ser interessante ver
como vao ser transpostas as
penalidades impostas as so-
ciedades. Se nao for sancio-
nado, se calhar nio tem efi-
cécia. Se as sancoes forem
fortes, passara a haver mais
cuidado.” Paulo Olavo e Cu-
nha concorda. “Sé se podem
combater as distor¢does no
sistema se se sancionar for-
temente a falta de presta¢do
de informagao.” ™ .

&é

E expectavel

que tenham os dias
contados, porque
a lei vai impedir
que 0s sécios

ndo sejam
identificados.

PAULO OLAVO E CUNHA
Advogado na VdA

Reino Unido
pode ser exemplo

Na Europa, nos ultimos
anos, varios paises tomaram

" adianteira para garantir a

efectiva identificacdo dos ti-
tulares das acg6es ao porta-
dor.

Um dos casos é o-Luxembur-
80, que obriga ao depésito
de todos os titulos junto de
um custodiante, que esta
obrigado a saber quem é o
seu cliente - um dos requisi-
tos minimos da OCDE para
considerar os Estados em
cumprimento com as regras
de transparéncia em maté-
ria fiscal.

Mais significativo ainda é o
caso do Reino Unido, que
esta em fase de transposi-
¢do acelerada da quarta di-
rectiva de prevencdo do
branqueamento que sera
transposta em Portugal nos
préximos meses. No Reino
Unido, além de se ter decre-
tado a abolicdo de todos os
tipos de acgoes ao portador
jaapartirde Junho de 2016,
obrigou-se todas as entida-
des a terem um registo ac-
tualizado com informagées
sobre os seus beneficidrios.
As entidades que ndo reco-
lherem esta informacao in-
correm em multa ou penade
prisdo (para o responsavel
pela entidade) e os accionis-
tas que recusarem identifi-
car-se ficam com os seus di-
reitos imobilizados até cum-
prirem a obrigacdo, descre-
ve ao Negécios o advogado
Jodo Luis Aratijo.

Portugal responde
tarde e areboque
da Comissao Europeia

“As acgoes ao portador estdo ha muito identificadas

como um foco potencial de problemas. A OCDE
vem defendendo a identificacdo dos seus titulares.
Ja os peritos nacionais preferem a sua extingao.

Asacgdes ao portador ja constitui-
ramumador de cabecaaescalain-
ternacional, mas, hoje em dia, sao
um fenémeno relativamente cir-

regularidadedonegdcionemaope-
raco propriamente”.

A OCDE, nos relatérios onde
faz uma avaliacdo a evolucdo dos

cunscrito comvarios pai ban-  pai 1matériadetrocadeinfor-
dona-lasouaeliminarasuaopaci-  magdes, assinalaigualmente que,
dade. NaoéocasodePortugal,que  apesardetodosestesprocedimen-
continuaamerecerreparosdasau-  tos formais, elas “poderao perma-
toridadesquelidamcomoassunto.  necerind aveispel orida-

Se alegislagdo nacional fosse  des por um periodo longo de tem-
cumprida arisca, jaseriapossivel  po(..) Istopoderaserdeparticular
seguirorastoao titulardeumaac-  preocupacaor mpe-

cdoaoportador-apesardeelasse-

queno niimero de accionistas, que

rem em papel, ndo terem identifi-  ndoestiocotadasembolsaegerem
cagioepassaremdemaoemmao.  activos”. Porisso,sdo precisas me-
Quandoumasociedadeécons-  didasquegarantamaidentificacao
tituidaouemiteacgdesaoportador, ~ dostitularesem temponitil
osaccionistasrecebemumaspape- AoNegécios, Dénal Godfrey,do
letasidentificandoostituloseoseu  Férum Global paraa Transparén-
valorfacial. Odocumentoestédlon-  cia, diz que “é dificil descortinara
gedascuidadasi destipogrd-  razdo paraalguém continuara ter
ficasdeoutrora,mastemomesmo  acgdesdestetipohojeemdia”,eque
valorlegal. E,doladodasociedade,  “omelhor seria que fossem elimi-
haobrigacdode manteridentifica-  nadas”. Contudo,a OCDE ndo vai
dosc bscritores originai taolc omendagdes.
Umavendaposteriordostitu-  “[Dizemosque]senzofi Timi
los é comunicadaao Fiscoem 30  nadas,elasdevemserimobilizadas
dias, tal comoumadoagaoouhe-  porumcustodiante que conhegao

ranga. Atrasosoufalhasnocumpri-  beneficidrio. Ou, entao, associeda-
mentodestasobrigacdessdosujei-  des emitentes tém de saber, em
tasamulta(entre.500e3.750eu- cadamomento,quemsaoosdonos
ros), mas, segundo Paulo Olavoe  dostitulos,comimplementaczori-
Cunha, especialistaemdireitoso-  gorosaparagarantirocumprimen-
cietério, a p izagdo, tal como  todasregras.” Eoq lamade
existe, “acabaporserrelativamen-  Portugal, que estd cada vez mais
tevagaporquendopdeemecausaa isolado nacenaeuropeia, fazendo
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A solucao definitiva
para o problema

€é proibir as accoes
ao portador,
convertendo

as existentes num

outro tipo de ac¢des.
Grupo de trabalho para

a avaliacao dos riscos

de branqueamento de capitais

companhiaa Albania, Dinamarca,
Alemanha, Grécia, Holanda, Pol6-
nia,Sui¢a, Turquia, Roméniae Lie-
chtenstein, segundoa OCDE.
Jase dependesse do grupo de
trabalho que avaliou os riscos na-
cionais paraalavagemdedinheiro,
elasseriam simpl ¢tinta
Trata-se de “am instrumento que
suscita problemas graves, nomea-
damentequantoaidentificaciodos
beneficidrios efectivose aopacida-
de que resulta da invisibilidade da
suatransferéncia”. A “solucdodefi-
nitivaparaoproblema é proibiras
acgoesao portador”. Mem
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