Recurso n° 20/2005

Data: 19 de Janeiro de 2006

Assuntos:

Questao de direito
- Erro nos pressupostos
- Intermediacao financeira

- Prévia autorizacdo do exercicio

Sumario

1. Trata-se de uma questdo de interpretacdo de factos e a suas
respectiva enquadramento juridico o fundamento a questdao de
saber se é correcta a qualificagdo pela Administragao da actividade
dos recorrentes como mera actividade de intermédiacao financeira
e ndo como especifica actividade de investimento cambial por conta

margem.

2. Existe erro nos pressupostos de facto quando o 6rgdo da como
verificados factos que realmente nao ocorreram,
independentemente da vinculagdo dos pressupostos ou da

discricionariedade da escolha dos pressupostos.

3. Incorreria no erro de direito sobre os pressupostos, se o 6rgao,
tendo-se vinculado a um conceito juridico ou técnico ao escolher o
pressuposto, da como subsumiveis no conceito escolhido factos que

ndo sdo qualificaveis como tal.
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4. O exercicio da actividade prépria de intermedidrios financeiros ou
de outras institui¢des financeiras depende de prévia autorizacdo do
Chefe do Executivo, mediante parecer da AMCM nos termos do n°

1 do artigo 118° do Decreto-Lei n°® 32/93/M, sob pena de ser

punido pelas contravengdes previstas no artigo 122° do mesmo

Diploma.

5. Trata-se do intermediario financeiro qualquer pessoa, singular ou
colectiva, que de modo habitual e com intuito lucrativo, exerca a
actividade de compra e venda, por conta de terceiros, de valores ou
instrumentos transaccionados nos mercados monetario, financeiro
ou cambial, ou de mera aceitacio de ordens dos investidores

relativamente a esses valores.

O Relator,

Choi Mou Pan
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Recurso n° 20/2005

Recorrentes: Agéncia Comercial (A)

(B)

Recorrido: Secretario para a Economia e Financas (S flF=)

Aor damno Tri bunal de Segunda Instéancia da R A E. M:

A “Agéncia Comercial (A)”, com sede em Macau, e (B), casado, de
nacionalidade chinesa, portador do Cartdo de Identidade de Hong Kong
da Regido Administrativa Especial de Hong Kong e com domicilio
profissional em Macau, representante da referida sociedade, vém interpor
recurso contencioso de anulacdo do despacho do Exm.° Senhor Secretario
para a Economia e Finangas, datado de 14/12/2004, exarado sobre a
deliberacao do Conselho de Administracdo da Autoridade Monetaria de
Macau (AMCM) (deliberacdo n.° 647/CA, de 11/11/2004), que, nos
termos do disposto nos artigos 122.°, n.° 2, alinea b), 126.°, n.° 1, alinea a) e
128.°, n.° 1, todos do Regime Juridico do Sistema Financeiro (RJSF),
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 32/93/M, de 5 de Julho, e por violagao do
prescrito nos artigos 116.° a 120.° do mesmo diploma legal, lhes
determinou a aplicagdo de uma multa no montante de MOP $1 000

000,00 (um milhdo de patacas), alegando o seguinte:
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O despacho recorrido, do Exm. Senhor Secretario para a Economia
e Financas, de 14/12/2004, exarado sobre e deliberacao n.° 647/CA, de
11/11/2004, do Conselho de Administracio da AMCM, é anulavel, tendo

em conta o estipulado no artigo 124.° do CPA, visto que:

A. As operacdes realizadas pelos Recorrentes inserem-se na
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especifica actividade de investimento cambial por conta

margem, pelo que, decidindo de modo diferente, o despacho

recorrido padece de:

1. vicio de violacao de lei:

por erro nos pressupostos de facto, porque -
qualificando a actividade dos Recorrentes como mera
actividade de intermediacdo financeira e nao como
especifica actividade de investimento cambial por
conta margem -, funda-se na alinea b) do n.° 2 do artigo
122.° do RJSF e aplica uma multa por {pratica ndo
autorizada) de uma operagao, para a qual, ainda ndo ha
qualquer legislacdo especial que exija autorizacdo para
a exercer; quando o artigo 116.°, in fine, exclui, nestes

casos, a aplicagdo do disposto no Titulo II;

por ofensa aos principios da igualdade, da justica e da
imparcialidade, consagrados nos artigos 5.° e 7.° do
CPA, visto que, alterando ( pratica habitualmente
seguida ) , de arquivamento dos processo de
transgressdo - a que a Administracdo se auto-vinculou

-, decide, em situacdo idéntica, {de modo diferente) ;
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2. vicio de forma, por falta de fundamentagdo, por
incumprimento do dever prescrito na alinea e) do n.° 1 do
artigo 114.° do CPA.

B. Se se considerar - o que sé por mero raciocinio se admite, sem
conceder -, que as operagdes realizadas pelos Recorrentes nao
constituem especifica actividade de investimento cambial por
conta margem, mas mera actividade de intermediacdo
financeira, o despacho recorrido continua, ainda, a ser ilegal
por padecer de vicio de violacdo de lei, por erro de direito, ja
que se fundamenta na alinea b) do n.° 2 do artigo 122.° do RJSF,

inaplicavel aos Recorrentes.
Termos em que:

Deve ser dado provimento ao presente recurso contencioso,
com a consequente anulagdo do despacho recorrido do Exmo.
Senhor Secretério para a Economia e Finangas, de 14/12/2004, que
aplicou aos Recorrentes a multa no montante de MOP1.000.000,00

(um milhao de patacas).

Citada a entidade recorrida, esta contestou que:

a. omandato subscrito por (C) é irregular;

P

b. o investimento cambial por conta margem é uma forma de

intermediacado financeira;

c. alei vigente ndo prevé regras especiais para os intermediarios
financeiros que explorem a actividade de investimento

cambial por conta margem;
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todos os intermediarios financeiros sdo institui¢coes financeiras
para efeitos do RJSF;

todos os intermedidrios financeiros estdo sujeitos a

licenciamento nos termos do RJSF;

o acto. 122° 2, b), do RJSF sanciona a pratica, por entidades
ndo licenciadas para operar como institui¢des financeiras, de

actos reservados as entidades licenciadas;

a (A) confessa que praticava actos de intermediagao financeira

sem para tal estar licenciada;

a Administragdo ndo deu por provados factos que nao se
tenham verificado, nem deu por ndo provados factos que se

tenham verificado;

a Administracdo interpretou e aplicou correctamente as

normas legais do RJSF;

os recorrentes ndo provam que a Administracio tenha
concedido a outros tratamento diferente daquele que lhe

concedeu a eles;

0os recorrentes ndo sdo os primeiros a ser punidos por

intermediacdo financeira ndo autorizada;

os recorrentes ndo provam a préatica anterior de arquivamento

de processos;

0os recorrentes ndo provam que a Administracdo tenha

praticado um acto parcial ou injusto;
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n.

0 acto recorrido estd fundamentado de forma suficiente, de

facto e de direito, e é claro e coerente.

Pugna pela improcedéncia do recurso.

No decurso da instancia, foi julgado regularizado o mandato da

Agéncia recorrente.

E nas suas alegacdes facultativas, alegaram respectivamente:

Os Recorrentes

1.
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A actividade desempenhada pelos recorrentes traduz-se no

investimento cambial por conta margem.

O investimento cambial por conta margem é uma ({especifica
actividade » , {uma forma) ou (uma modalidade » de

intermediacao financeira.

E verdade que todas as instituigdes financeiras (instituicdes de
crédito, intermedidrios financeiros e outras instituicoes
financeiras) estdo sujeitas ao RJSF, mas apenas na medida em
que este {define o quadro juridico geral aplicavel ao exercicio
da actividade financeira no territério de Macau) (RJSF, art. 2.°,
n.°1do DL 32/93/M, de 5 de Julho).

Se cada uma dessas “subespécies” de institui¢cdes financeiras
estd sujeita ao “quadro juridico geral”, constante dos seus
Titulos I (arts. 1.° a 10.°) e IV (arts. 121.° a 138.°), estd também
sujeita ao seu especifico regime juridico, quer se encontre
definido directamente no RJSF ou na legislacdo especial, para a

qual remete.
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10.

11.
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O regime juridico especifico dos “Intermedidrios e outras
instituicOes financeiras” encontra-se estabelecido no Titulo III
(arts. 116.° a 120.°) do RJSF.

O art. 116.° do RJSF exclui do disposto no titulo II os
intermedidrios  financeiros cuja { actividade esteja

regulamentada por legislacao especial) .

E verdade que a lei vigente ndo prevé ainda regras especiais
para os intermedidrios financeiros que explorem a actividade

de investimento cambial por conta margem.

mas, reconhecendo a especificidade da actividade de
investimento cambial por conta margem e a necessidade de
legislacdo especial disciplinadora da mesma, a autoridade

recorrida tem mandado arquivar os processos de infracgao.

. Subjacente ao arquivamento de tais processos de infraccdo esta,

ainda, a justificagdo da licitude da actividade em causa,
fundada no principio da liberdade, que rege o Direito Ptblico:

“Tudo o que nao é proibido, é permitido”.

Nao se aplicando o Titulo III do RJSF, a autorizagdo, nele
prevista, ndo é exigivel, até que a aludida legislacdo especial

entre em vigor.

Deste modo, o despacho recorrido padece de vicio de violacao
de lei:

a. por erro nos pressupostos de facto, visto que, qualifica a
actividade dos Recorrentes como mera actividade de
intermediacdo financeira e ndo como especifica actividade

de investimento cambial por conta margem;
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12.

13.

14.

15.
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b. por erro de direito, na medida em que considera aplicavel

o Titulo II do RJSF quando, da interpretacao teleologica do
seu artigo 116.°, decorre que o legislador pretendeu
subtrair, a actividade de investimento cambial por conta
margem, do regime prescrito no mencionado Titulo III e
sujeitd-la a regras a serem definidas em legislacdo especial,
tendo em consideracdo a especificidade da actividade de

intermedigao financeira em causa.

Em consequéncia, o despacho recorrido é ilegal, porque
funda-se na alinea b) no n.° 2 do artigo 122.° do RJSF e aplica
uma multa por{pratica ndo autorizada)de uma operagao, para
a qual, ainda ndo ha qualquer legislacao especial que exija tal

autorizagdo para o seu exercicio.

Por que ndo existe tal legislacdo especial reguladora da
actividade de investimento cambial por conta margem, tem
sido prética habitualmente seguida pela autoridade recorrida

o arquivamento dos processos de transgressao.

Ao alterar a mencionada pratica habitualmente seguida - a
que a Administracdo se auto-vinculou -, numa situacdo em
tudo idéntica, como é a dos Recorrentes, a autoridade
recorrida violou os principios da igualdade, da justica e da
imparcialidade, consagrados nos artigos 5.° e 7.° do Cédigo do
Procedimento Administrativo (CPA).

Do que se trata ndo é de reclamar (igualdade na ilegalidade) ,
mas, pelo contrario, exigir (igualdade na legalidade) , porque
nao existindo legislacio que proiba a actividade ou a

condicione, ela é livre para ser execida.
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16.

17.

18.

19.

20.
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Por outro lado, a autoridade recorrida, ao alterar a préatica
habitualmente seguida de arquivamento dos processos de
transgressdo nos referidos casos, sem para tanto ter aduzido
fundamentacdo bastante, fez inquinar o acto recorrido de vicio

de forma, por falta de fundamentacéo.

Na verdade, a actuacdo administrativa envolve uma certa
margem de discricionaridade ou de livre apreciacdo, mas ao
decidir {de modo diferente da prética habitualmente seguida
na resolucdo de casos semelhantes, ou na interpretacdo e
aplicacdo dos mesmos principios ou preceitos legais ) a
entidade recorrida constituiu-se no dever de fundamentacao,
tal como resulta do disposto na alinea e) do n.° 1 do artigo
114.° do CPA.

Ora, a Administragdo recorrida nao cumpriu esse dever, pelo

que violou, por essa via, a sobredita disposi¢do do CPA.

Em consequéncia, o Tribunal vé-se impedido de controlar a
questdao de saber se a alteracdo da pratica habitualmente
seguida, pela entidade recorrida, visou o estrito cumprimento
da legalidade, ou se se pautou por razdes exdgenas aquelas em

funcdo das quais o seu poder punitivo lhe foi conferido.

Mesmo que se entenda ndo se tratar de uma especifica
actividade de investimento por conta margem, mas de uma
geral actividade de intermediacdo financeira, porque
traduzida na pratica, { de modo habitual e com intuito
lucrativo) (art. 1.°, c. Do RJSF), das operacdes que o n.° 1 do
artigo 117.° do RJSF reserva aos intermediarios financeiros, ou

mesmo que se entenda que, por falta de legislacdo especial, o
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21.

22.

23.

24,

25.

26.
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Titulo II seria ispso facto aplicavel, a al. b) do n.° 2 do artigo

122.° do RJSF continua a ser inaplicdvel aos Recorrentes.

E que, se a alinea b) do n.° 2 do artigo 122.° do RJSF fala em
{pratica ndo autorizada (...) de operagdes) , a alinea a) do
mesmo preceito legal, também fala em ( realizacdo de

operagdes nao autorizadas) .

Ou seja, do que se trata, num caso e no outro, é da pratica de
operacbes nao abrangidas por autorizacdo, quer haja
deliberacdo pela entidade competente de autorizacdo que
cubra outras operagdes, quer ndo haja qualquer deliberagao

nesse sentido.

Mas, se pelo ambito objectivo de aplicagdo, as duas
disposicdes ndo se distinguem, ja, atendendo ao seu ambito

subjectivo, tal distingao é possivel e necessaria.

E que, se a alinea a) do n.° 2 do artigo 122.° do RJSF fala em
exercicio, pelas (instituicGes sujeitas a supervisao) , a alinea b)
do mesmo preceito legal fala em prética por {(quaisquer outras

pessoas ou entidades) .

A autoridade recorrida considera que a al. b) do n° 2 do art.
122.° {sanciona a pratica de actos, que sao objecto reservado as
instituicdes financeiras, por entidades ndo autorizadas a
operar enquanto tal) , mas ndo esclarece o que se deve

entender por tal expressao.

Para os recorrentes, a resposta a esta questdo encontra-se nos
artigos 5.° e 8.° do RJSF, pelo que se impde uma interpretacdo

sistematica desse diploma legal.
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27. Assim, a expressao {instituicdes sujeitas a supervisdo), contida
na al. a) don.° 2 do art. 122.°, compreende, nos termos do n.° 1
do artigo 5. as (instituicoes de crédito, os intermediarios

financeiros (...) (e) outras institui¢des financeiras) .

28. Para se constituir como intermediério financeiro ndo é exigivel
a{prévia autorizagdo), que é necessaria para a{constituigdo de
instituicoes de crédito) (art. 19.°, n.°1, a;. a) do RJSF).

29. Com efeito, o artigo 120.° do RJSF manda aplicar

{ subsidiariamente, com as necessarias adaptacdes ) |,

designadamente, o disposto nas secgdes V a VII do capitulo I

do Titulo II, mas nao a sua seccao I, onde se insere o referido
artigo 19.°, n.° 1, al. a) do RJSF.

30. Portanto, apenas a {actividade) de intermediario financeiro -
que ndo a sua ( constituiio » como tal -, depende de

autorizacao.

31.Alids, { Qualquer pessoa singular ) , que ndo apenas
{ colectiva ) ,pode ser considerada como intermediario
financeiro, desde que, {de modo habitual e com intuito
lucrativo) , exerca a actividade a que se refere o artigo 117.°,

como resulta do artigo 1.° c. do RJSF.

32. Por outro lado, todas as (instituicdes sujeitas a supervisao) ,
que o mesmo ¢é dizer, todas as institui¢cdes financeiras
(incluindo os intermedidrios financeiros) estdo sujeitas as

{Accoes de supervisdao) da MMCM, referidas nosn.%s 1,2 e 4
do artigo 8.° do RJSF.

33. Nestes casos, apurando-se, no decurso das referidas {Acgdes

de supervisdo » , que as ( instituicdes de crédito, os
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34.

35.

36.

37.
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intermedidrios financeiros (..) ( e ] outras institui¢des
financeiras) praticaram actos ou realizaram operagdes que se
encontram fora do objecto (legal) ou dentro do objecto (legal),
mas {ndo autorizadas) (pela entidade competente) ou por ela
( especialmente vedados ) , tais actos ou operagdes
{Constitutem infrac¢des de especial gravidade) , tal como

decorre da alinea a) do n.° 2 do artigo 122.°.

Mas, o n.° 3 do artigo 8.° permite, ainda, que a AMCM
desencadeie { Accoes de supervisdo) relativamente {entidades)
que, embora operando { noutros sectores de actividade
econdémica) , exercam, todavia, {actividade exclusivamente
reservada a instituicdes financeiras ) , isto ¢, actividade
desenvolvida no &mbito dos{mercados monetario, financeiro e

cambial) .

Nestes casos, porque se trata de{outras pessoas ou entidades),
diversas das institui¢Ges financeiras, { A pratica ndo autorizada
(...) de operagdes reservadas as institui¢des) financeiras, por
essas ( outras pessoas ou entidades) , também constitui
infrac¢do de {especial gravidade) , mas agora nos termos da al.
b) do n.° 2 do artigo 122.°.

Deste modo, sendo a empresa Recorrente uma intermediaria
financeira, é a mesma, por forca do disposto no n.° 1 do artigo

5. do RJSF, uma instituicao sujeita a supervisao.

Assim, aplicar-se-lhe-ia, quanto muito, o disposto na alinea a)
do n.° 2 do artigo 122.° do RJSF, mas nunca a sua alinea b), por
se tratar de uma instituicdo sujeita a supervisao, regularmente
constituida, embora realizando {operagdes ndo autorizadas)

de intermediacao financeira.
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38. Acresce que, se o legislador pretendesse que a alinea b) do
artigo 122.° do RJSF fosse aplicada aos intermedidrios
financeiros ndo licenciados, isto é, cuja actividade nado se
encontra autorizada, té-lo-ia expressamente dito, numa
formula similar a seguinte: {a prética ndo autorizada (pelos
intermedidrios financeiros ou) por quaisquer outras pessoas ou
entidades, de operacdes reservadas (por lei) as instituicdes (...)

(de crédito ou a outras instituicdes financeiras) ) .

39. Deste modo, ao fundamentar-se na alinea b) do n.° 2 do artigo
122.° do RJSF, o despacho recorrido enferma de vicio de

violagao de lei, por erro de direito.

Por tudo o acima exposto, o despacho recorrido, do Exmo.
Senhor Secretario para a Economia e Finangas, de 14/12/2004,
exarado sobre a deliberacao n.° 647/Ca, de 11/11/2004, do
Conselho de Administracdo da AMCM, deve ser anulado pelo
Tribunal, a fim de que, em execucdo de sentenga, a autoridade
recorrida o revogue e substitua por outro que determine o
arquivamento do processo de infraccdo, ndo aplicando, em

consequéncia, qualquer multa aos recorrentes.

A Entidade recorrida:

Ao longo das sua alegacOes os recorrentes insistem na tese
contraditéria de que estariam isentos da obrigacdo de
licenciamento prevista no Regime Juridico do Sistema Financeiro
(RJSF), aprovado pelo DL 32/93/M, de 5 de Julho, por forca do
principio lex specialis derrogat generali - apesar de reconhecerem

que ndo existe lei especial! A contradigdo é 6bvia: se ndo existe lei
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especial, como os préprios recorrentes afirmam (v.g. no artigo 12
das alegacdes), como podem eles pretender afastar a aplicacdo da

lei geral?

Argumenta os recorrentes que a sua interpretacdo é também
aquela que a entidade recorrida seguiu anteriormente em casos
semelhantes, mais ndo o provaram até a data - e recordamos, em
resposta ao pedido insito no artigo 21 das suas alegacdes, que a
producao de prova ja ndo é, nesta altura, admissivel (CPAC, art.
68°, 1). Mas ainda que essa prova fosse feita, nem por isso teria o
tribunal de “controlar a questao de saber se a alteragdo da préatica
habitualmente seguida (...) se pautou por razdes exégenas” (artigo
33 das alegagdes), pois nunca os recorrentes arguiram desvio de
poder nos presentes autos - qual, de resto, s6 releva quando os

poderes em causa tém natureza discriciondria.

Nao podemos, em qualquer caso, acreditar que a entidade
recorrida tenha anteriormente adoptado a tese dos recorrentes em
nome de um alegado principio da liberdade em Direito Pablico
(artigo 19 das alegacdes) que nao existe nem nunca existiu. Pelo
contrario, é bem sabido que em Direito Publico, diferentemente do
que acontece em Direito Privado, rege o principio, da legalidade.
Tudo o que podemos dizer é que se a entidade recorrida tivesse
anteriormente adoptado tal interpretacdo - o que s6 a titulo de
mera hipétese se admite! - teria certamente andado mal, ja que
ndo nos resta a mais pequena davida de que a interpretacdo

correcta é aquela que defendemos.

E efectivamente transparente e cristalino que todos os
intermedidrios financeiros, seja qual for a forma de intermediacdo

a que se dediquem, estdo sujeitos ao RJSF enquanto lei geral, e a
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obrigacdo de licenciamento ai prevista - excepto quando exista
legislagdao especial que preveja de forma diferente. Da inexisténcia
de lei especial relativamente a um determinado tipo de
intermediacdo financeira ndo podemos concluir que se trata ai de
uma actividade livre, ndo condicionada - mas apenas que se lhe

aplicara a lei geral, isto é, o RJSF. Isto é, afinal, o A B C do Direito.

Finalmente, no que toca a decifrar as alegacdes constantes
dos artigos 34 a 56, confessamos, senhores juizes, 0 nosso fracasso:
apesar do esforco que empregdmos, recusaram-se as mesmas a
revelar qualquer loégica ou utilidade, refugiando-se antes nos
terrenos da ilégica férrea. Quererao os recorrentes dizer que
prefeririam ter sido punidos pela alinea a) do n° 2 do art. 122° em

vez de pela alinea b)?

Uma certeza nos ficou: a de que os recorrentes optaram por
um caminho longo, tortuoso e obscuro para tentar esconder a
existéncia do artigo 118° o qual sujeita a licenciamento todos os
intermedidrios financeiros, e que nos conduz em linha recta a
referida alinea b) do n°® 2 do art. 122° pratica por terceiros de
actividades reservadas as institui¢des licenciadas (sendo estas as

que estao sujeitas a supervisao).

Sem mais delongas, passamos a apresentar as nossas

conclusoes:

a. na auséncia de lei especial, todos os intermedidrios

financeiros estdo sujeitos ao RJSF;

b. o RJSF (art. 118°) sujeita a licenciamento todos os

intermediarios financeiros;
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c. as pessoas que, sem estarem licenciadas, pratiquem actos
reservados as licenciadas sdo punidas nos termos do art.
122°,2,b), do RJSF;

d. ndo se provou que a entidade recorrida tenha adoptado em
relacdo aos recorrentes critérios diferentes dos adoptados

em outros casos semelhantes.

O Digno Magistrado do Ministério Publico, em douto parecer,

escreve que:

“Face ao argumentado pela recorrente e a interessante personagem
do conto de Jorge Luis Borges relembrado pela entidade recorrida, ndao
resistimos a relatar, em poucas palavras, a génese do dito chinés que

refere que “Aqui ndo ha 300 taéis de ouro”.

Havia um chinés que, tendo na sua posse uma quantia muito
elevada - 300 taéis de ouro (antiga moeda chinesa), com receio de ser
roubado, resolveu enterrar os mesmos num descampado. S6 que, como
forma, quicd, de melhor ludibriar eventuais amigos do alheiro, resolveu
colocar precisamente em cima do monte de terra com que cobrira o ouro,

uma placa com o dito em questdo, isto €, “Aqui ndo ha 300 taéis de ouro”.

Parece ser, em grande parte, o que se passa com a recorrente, a qual
acaba por gastar grande parte da sua argumentagdo precisamente a
revelar a sua natureza, a sua condicdo como intermediaria financeira,

assim colocando a tal “placa”.

E, é partindo desse pressuposto que acaba por assacar ao acto -
despacho do Secretario para a Economia e Financas de 14/12/04 - que,

nos termos dos art® 122°, n° 2, al b) do R.J.S.F., aplicou a recorrente uma
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multa o valor de MOP 1.000.000,00 - vicios de violacdo de lei, por erro
nos pressupostos de facto e de direito, afronta dos principios da
igualdade, justica e imparcialidade e de forma, por falta de

fundamentacao.
Cremos, sem razao.

Desde logo, enquanto “intermedidria financeira” que admite ser, a
recorrente deve, a luz do preceituado no art® 1° do diploma citado (Gnico
a que nos referiremos na pega) ser considerada como instituicdo
financeira para os efeitos de tal diploma, ndo sendo pelo facto da sua
particular forma de intermediacdo - investimento cambial por conta

margem - que tal deixara de suceder.

O disposto no art® 116° apenas exclui do dominio do titulo
“intermediarios e outras institui¢des financeiras” aqueles “cuja actividade

esteja regulamentada por legislagao especial”.

Nao estando, manifestamente, o “investimento cambial por conta
margem” sujeito a regulamentacdo especial, torna-se evidente que tais
intermedidrias se ndo distinguem, quanto a sujeicao ao regime legal, das

restantes intermediarias financeiras.

Se existe qualquer expectativa de que tal venha, eventualmente, a
suceder, é matéria que para o caso nada releva. Quando e se tal legislacao
especial ver a ser consagrada, entdo - e s6 entdo - poderd a mesma ser

levada em conta. Nao, por ora.

Para ja, a recorrente encontra-se, de facto, sujeita ao regime geral
previsto no R.J.S.F., do qual consta, além do mais, a necessidade de

autorizacao de licenciamento nos termos do art® 118°.
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Nao possuindo, como nado possuia, tal autorizagdo, a infracgao
registada sera, correctamente, a prevista na al b) do n° 2 do art® 122° que
sanciona a prética de actos que sdo objecto reservado as instituicdes
financeiras, por entidades ndo autorizadas a operar enquanto tal, ndo se
vendo que pudesse ser a da al a) do mesmo normativo, a qual se reparta a
sancdo de instituicdo financeiras licenciadas, pela pratica de actos nao

incluidos no respectivo objecto.

Nao se alcanga, pois, onde ocorra o assacado erro nos pressupostos,
quer de facto, quer de direito, assacados pela recorrente, ja que,
dedicando-se esta, confessadamente, a pratica de intermediacao
financeira sem autorizacdo, encontrando-se essa actividade sujeita a
licenciamento, prevendo a lei coima parar essa pratica sem autorizagao, a
entidade recorrida se limitou a aplicar adequadamente a lei, a tal

proposito.

No que tange a assacada ofensa os principios da igualdade, justica e
imparcialidade, limita-se a recorrente a invocar o facto de, no seu critério,
ser pratica “habitualmente seguida pela entidade recorrida o

arquivamento dos processos de transgressao”.

Como a recorrente ndo faz questdo de aduzir um tnico exemplo
onde tal suceda, fica-se,pois, sem se saber se o referido corresponde ou
ndo a realidade, sendo certo que, por um lado, como bem acentua a
recorrida, a apreciacdo da matéria ndo é “virgem”, inclusive em termos
de recurso contencioso mesmo neste Tribuna, onde outros intervenientes
se mostram punidos por actos de intermediagdo financeira em tudo
semelhantes aos por aquela praticados e, por outro, ainda que tal nao
sucedesse, o pretenso “arquivamento geral”, se praticado em condicdes

idénticas ao presente caso, revelar-se-ia ilegal, a luz dos principios e
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disposicoes legais a que vimos aludindo sendo certo que, como se sabe, a

igualdade ndo funciona na ilegalidade.

Nao se descortina, pois, que, no caso, se ndo tenham seguido os
mesmos critérios, as mesmas medidas e as mesmas condicdes aplicadas a
eventuais caos similares anteriores, ou seja, que ndo tenha existido
tratamento igual de situacdo iguais entre si, que tenha sido imposto a
recorrente um sacrificio de direitos infundado ou desnecessario, ou que
se nao tenha, com a medida questionada, prosseguido, de forma objectiva

e transparente, o interesse publico definido por lei.

Finalmente, ao invocar o vicio de forma por falta de fundamentagao,
fa-lo a recorrente apenas por, supostamente, a Administracdo alterar “a
pratica habitualmente seguida, de arquivamento dos processos de

transgressdo ... sem para tanto ter aduzido fundamentacao bastante”.

Ora, como se viu, ndo se tendo comprovado que a prética referida

existisse, esvaziado fica, desde logo, o argumentado.

Seja como for, o certo é que o despacho em questdo, que se limitou
a autorizar a aplicagdo da coima em causa, anuiu, concordou com a
deliberacdo da Autoridade Monetaria de Macau que, por seu lado,
expressa a sua concordancia com o teor e conclusdes do relatério final do
processo de infracgao, constituindo como que o corolario daquelas, sendo
que, através das mesmas, se permite apreender a factualidade apurada e
dada como provada, bem com a explicitacdo da subsungdo de tal
factualdiade as normas punitivas e as circunstancias valoradas,
resultando evidente a suficiéncia e clareza da fundamentacao externada,
face a um destinatdrio médio, o qual, através da mesma, fica em
condicdes de saber dos motivos e juizos de valor que sustentaram a
aplicacdo da coima em causa, conhecimento de que, alids, o impugnante

da perfeita conta.
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Razdes por que, ndo vislumbrando a ocorréncia de qualquer dos

vicios ao

acto assacados, ou qualquer outro de que cumpra conhecer,

somos a pugnar pelo ndo provimento do presente recurso.”

Cumpre-se decidir.

Foram colhidos os vistos dos Mm°s Juizes Adjuntos.

Releva a seguinte matéria de facto:

TSI-20/2005

Pela Deliberacao do Conselho de Administracao da Autoridade
Monetaria de Macau de 11 de Novembro de 2004 foi decidido

que;

Assunto: Processo de infraccao n° 002/2004, instaurado a

sociedade “(A), Limitada”; aplicagdo de sangao.

Pela Deliberacao n°® 304/CA, de 28.05.2004, do Conselho de
Administracao da AMCM, foi instaurado um processo de
infraccdo a sociedade “(A), Limitada”, nos termos e com os

fundamentos constantes no auto de transgressao n°® 002/2004.
Verificando-se que:

a) Foi o referido autuado notificado em 30.06.2004 através de

éditos publicados nesta data no Boletim Oficial de Macau;
b) Apresentou a sua defesa em 06.08.2004;

c) O Conselho de Administragdo concorda com o teor e

conclusdes do relatorio final apresentado pelo instrutor do
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processo, constante da Informagdo n° 174/2004-GAJ, de
03.09.2004, o qual aqui se da, para todos os efeitos, por

reproduzido;!

' No seguimento da acgdo de inspeccio levada a cabo em 01.07.2003 por técnicos do DSB e do GAJ da
AMCM, coadjuvados por elementos da Policia Judicidria de Macau, nas instalagdes da “Agéncia
Comercial (A)” sitas no Edificio XX, 21° andar, foi instaurado aquela entidade e ao representante da
sua sociedade gestora, Sr. (B), um processo de infracgo, através da Deliberacdo n°® 304/CA, de
28.05.2004, por violagdo ao disposto no artigo 118° do Regime Juridico do Sistema Financeiro (RJSF),
aprovado pelo Decreto-Lei n® 32/93/M, de 5 de Julho.

2. O arguido foi notificado por éditos publicados no Boletim Oficial de 30.06.2004.

3. Tendo apresentado a sua defesa através de mandatario em 06.08.2004.

4. Nenhuma outra iniciativa processual foi tomada pelo arguido ou pelo seu mandatario no decurso do
presente processo pelo que cumpre elaborar o relatoério final.

5. Na sua defesa o arguido alega, sumariamente que:

a.

€.

f.

Efectivamente vinha desenvolvendo actividades de intermediacdo financeira definidas nos termos
do artigo 117° do regime Juridico do sistema Financeiro (RJSF), conforme confessa no artigo 5° da
sua defesa;

Desenvolvia essa actividade sem autorizagdo uma vez que aguardava a aprovagdo de legislagdo
que viesse a regulamentar a mesma (artigo 6°);

Que, todavia, ndo necessitava da autorizagdo para o desenvolvimento desta actividade uma vez que
os artigos 118° e 119° do RJISF apenas se aplicariam a actividades reservadas a institui¢cdes sujeitas
a supervisao, isto &, as instituigdes de crédito ou os bancos (artigo 8°);

Que, quando muito, o desenvolvimento dessa actividade sem autoriza¢do se deveria a mera
negligéncia por for¢a da expectativa da entrada em vigor da legislagdo a aprovar, pelo que a
medida da pena de multa a aplicar deveria ser reduzida a metade nos seus limites maximos e
minimos por forga do disposto no artigo 129° do RJSF (artigo 13°);

Por ultimo que a falta de autorizagdo se trataria apenas duma irregularidade sanavel podendo a
AMCM decidir-se pela simples adverténcia; e que

Da actividade desenvolvida pela sociedade ndo resultaram prejuizos significativos para o sistema
monetario-financeiro ou para a economia da RAEM.

6. Uma cuidada analise dos elementos constantes dos autos levam, todavia, a conclusido diversa das
alegacdes apresentadas pelo arguido porquanto:

a.

b.

E inegavel que, alias como o proprio infractor reconhece, que a sociedade se dedicava a operagdes
de intermediacdo financeira.

Dos documentos apreendidos no decurso da ac¢do de inspecgdo consta um elevado ntimero de
contratos de intermediag@o financeira estabelecidos entre a sociedade e diversos clientes. A titulo
exemplificativo referem-se os documentos constantes de folhas 22 a 76 dos autos.

E a paginas 77 um prospecto de apresentacdo da sociedade ndo deixa margens para duvida quanto
a natureza das operagao realizadas.

Por outro lado, existem profusos elementos relativos a contas de clientes, assim denominados
pelos proprios documentos da sociedade que se encontra presentes nos autos, designadamente a
folhas 79 a 84.

Bem como relatdrios respeitantes a reposi¢do da margem de investimento realizada pelos clientes
conforme consta dos autos a folhas 85 a 90.

E ainda uma extensa lista de clientes identificados a paginas 104 a 109 dos autos.

A paginas 109 a 120 e 124 a 129 dos autos podem ser referenciados alguns documentos
contabilisticos internos da sociedade.

Varios exemplares de ordens de compra e venda de titulos podem ser identificados a paginas 131 a
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- Atendendo a que:

a) E inegavel que, alids como o proéprio infractor reconhece,
que a sociedade se dedicava a operagdes de intermediacao

financeira;

b) A empresa desenvolve a sua actividade ndo licenciada h4 ja

um longo periodo de tempo;

c¢) Dos documentos apreendidos no decurso da acgdo de
inspeccdo consta um elevado ntmero de contratos de
intermediacdo financeira estabelecidos entre a sociedade e

diversos clientes;

d) Dos mesmos documentos resulta que a actividade
desenvolvida era levada a cabo com clientes de diversas

jurisdicdes de especial risco em termos de branqueamento

134 dos autos.
i. A paginas 142 a 150 podem ser encontrados extractos bancarios correspondentes a actividade
desenvolvida.

7. De tudo o que anteriormente fica exposto da-se como inequivoco o desenvolvimento, por parte do
infractor, de actividades de intermediagdo financeira.

8. Actividades que, nos termos do artigo 118° do RISF, carecem de autorizacdo para a sua pratica o que,
na auséncia dessa autorizacdo faz os arguidos incorrer na comissio da infraccdo prevista na aliena b),
do n° 2, do artigo 122° do mesmo diploma legal.

9. Nio relevam, em termos de defesa, os argumentos apresentados pela defesa e identificados na alinea b)
e ¢) do ponto 5 deste relatério uma vez que a razdo da previsdo dos artigos 116° 120° do RISF ¢
precisamente a de sujeitar a autorizagdo prévia o exercicio da actividade de intermediagdo financeira
como, alias, resulta expressamente do artigo 118°, n° 1, do referido RJSF.

10. Nao releva igualmente o facto de o infractor alegar que se encontrava a aguardar a aprovagdo da
legislacdao reguladora da actividade de intermediacdo financeira para obter a respectiva autorizagao
uma vez que esta poderia e deveria ter sido obtida ao abrigo do disposto naqueles artigos 116° a 120°
do RJSF.

11. Como circunstancia atenuante releva a pronta e franca e expontanea confissdo por parte do infractor
no que respeita a natureza das operagoes desenvolvidas.

12. N&o sdo conhecidas quaisquer circunstancias agravantes.

13. Razdo pela qual, em minha opinido, devem os arguidos ser condenados em pena de multa que, nos
termos do artigo 128° do RJSF, devera ser graduada entre 10.000 e 5.000.000 de patacas.

Na graduagdo da referida pena de multa deverdo ser consideradas, a circunstancia atenuantes, a
auséncia de circunstancias agravantes.
Macau, aos 03 de Setembro de 2004
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de capitais e financiamento do terrorismo ndo sendo,
todavia, possivel verificar a existéncia de indicios desses

ilicitos criminais;

e) Do exercicio dessa actividade ndo licenciada resultou em

elevado montante de clientes e elevadas verbas envolvidas;

f) Ao montante da multa aplicada em situacdes de natureza e

dimensoes semelhantes;
- O Conselho de Administracao delibera:

a) Propor a aplicagdo a sociedade “(A), Limitada”, e
solidariamente ao Sr. (B) na qualidade de responsavel pela
sociedade gestora daquela, a pena de multa de MOP
1.000.000 (um milhdo de patacas) patacas, ao abrigo do
disposto nos artigos 122°, n° 2, alinea b), 126°, n° 1, alinea a)
e 128° n°1, todos do Regime Juridico do Sistema Financeiro,
aprovado pelo Decreto-Lei n°32/93/M, de 5 de Julho;

o

b) Submeter a presente deliberacdao a consideragdo do Exm

Senhor Secretario para a Economia e Financas. ”

- Pelo Despacho do Senhor Secretario para a Economia e
Financas de 14 de Dezembro de 2004, foi homologada a
deliberacao;

- Inconformados com a decisao, foi interposto o presente

recurso.
Conhecendo:

Estando provado que a partir da data ndo apurada, a sociedade

recorrente dedicava-se a operagdes de intermediacdo financeira, na qual
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estabeleceu um elevado ntmero das relagdes contratuais de compra e
venda de valores nos mercados monetario com diversos clientes, por via

de abrirem contas de margem dos respectivos clientes.

Aos recorrentes, por exercer estas actividades sem prévia
autorizagdo, foi aplicada na pena de multa de MOP$1.000.000,00 nos
termos do artigo 122° n° 2 al. b), 126°, n° 1 al. a) e 128° n° 1 do D.L. n°
32/93/M.

Com esta pena aplicada nao conformaram, recorreram para este
Tribunal, com os argumentos divididos em duas parte, em relacdo

subsidiaria:
1. Vicio de violacao da Lei

1) Por erro nos pressupostos de facto por ter qualificado a
actividade dos Recorrentes como mera actividade de
intermediacdo financeira e ndo como especifica actividade de

investimento cambial por conta margem;

2) Violagdo do principio da igualdade, da justica e da
imparcialidade, por ter decido em situacdo idéntica, de modo

diferente;
3) Falta de fundamentacao.

2. Erro de direito, por ter fundamentado a decisdo na disposicdo na al.

b) do n° 2 do artigo 122° do RJSF, inaplicavel aos recorrentes.

No fundo, o que os recorrente levantaram prende com uma questao
de erro nos pressupostos de direito, e ndo de facto, pois, trata-se de uma
questdo de interpretacdo de factos e a suas respectiva enquadramento

juridico o fundamento que, tal como os préprios recorrentes ja afirmaram

TSI-20/2005 Péagina 25



claramente, incorre a decisdo no erro nos pressupostos por ter qualificado
a actividade dos recorrentes como mera actividade de intermédiacao
financeira e ndo como especifica actividade de investimento cambial por

conta margem.

Sabemos que s6 existe erro nos pressupostos de facto quando o
6rgdo da& como verificados factos que realmente ndo ocorreram,
independentemente da vinculagdo dos pressupostos ou da

discricionariedade da escolha dos pressupostos.

Ao contrario, incorreria no erro de direito sobre os pressupostos,
se o 6rgdo, tendo-se vinculado a um conceito juridico ou técnico ao
escolher o pressuposto, dd& como subsumiveis no conceito escolhido

factos que nao sao qualificaveis como tal.

O que os recorrentes levantaram, quer no seu fundamento principal
quer no subsididrio, consiste essencialmente numa questdo: se a
administragdo, perante os factos provados nos autos, tinha feita uma

correcta qualificagao juridica ou nao.

Quanto a nds, os recorrentes estdo a jogar as palavras: tendo
exercido as actividades especificadas de investimento cambial por conta
margem, cuja actividade nado estd especificamente regulada por lei, ndo
integra na categoria da actividade de intermédiacdo financeira e fica

excluida da aplicagao do Titulo III do mesmo Diploma.

Nao sendo os recorrentes, nomeadamente a Empresa recorrente,
instituicdes financeiras, nem instituicdes de crédito, muito menos umas
agéncias ou sucursais destes instituicdes, enquanto exerciam as

actividades financeiras, que actividade deles é?
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Pelo Decreto-Lei n® 32/93/M, estabeleceu-se o regime juridico
regulado as actividades dos intermediarios e doutras instituicdes
financeiras. Prevé o artigo 116° deste diploma que “[o] disposto no
presente titulo aplica-se aos intermedidrios financeiros e as outras
institui¢cdes financeiras que ndo sejam consideradas institui¢des de crédito,
excluidos aqueles cuja actividade esteja regulamentada por legislacdo

especial.”
No artigo 117° prevé-se as operagdes permitidas:

“1. Aos intermedidrios financeiros apenas pode ser autorizada a
préatica de operagdes de compra e venda, por conta de terceiros, de
valores ou instrumentos transaccionados nos mercados monetario,
financeiro ou cambial, ou a aceitacio de ordens dos investidores

relativamente aos mesmos valores ou instrumentos.

2. As restantes instituicOes financeiras apenas podem efectuar as
operagdes permitidas pelas normas legais ou regulamentares que

disciplinem a respectiva actividade.”

O exercicio da actividade propria de intermedidrios financeiros ou
de outras institui¢des financeiras depende de prévia autorizagdo do Chefe

do Executivo, mediante parecer da AMCM. (n° 1 do artigo 118°)

Quem exercer as referidas actividades financeiras, constitui uma

das contravencgdes previstas no artigo 122° do mesmo Diploma:

“1. Constituem contravencdes puniveis nos termos deste capitulo

todos o0s actos que violem as normas do presente diploma e as

disposicoes regulamentares contidas em avisos ou circulares da AMCM

ou que perturbem o sistema de crédito ou falseiem as condicoes normais

de funcionamento dos mercados monetario, financeiro e cambial.

TSI-20/2005 Pagina 27



2. Constituem infraccdes de especial gravidade as seguintes

praticas ou actos:

a. O exercicio, pelas institui¢des sujeitas a supervisao, de quaisquer
actividades ndo incluidas no respectivo objecto, bem como a realizacao de

operacOes nao autorizadas ou que lhes estejam especialmente vedadas;

b. A pratica ndo autorizada, por quaisquer outras pessoas ou

entidades, de operacdes reservadas as instituicOes referidas na alinea

anterior,

c. A falsificacdo ou inexisténcia de contabilidade devidamente
organizada, bem como a inobservdncia das normas e procedimentos
contabilisticos aplicdveis quando, neste caso, possa resultar prejudicado o

conhecimento da situagdo patrimonial e financeira da instituicao;

d. A recusa ou obstrugdo ao exercicio da actividade supervisora da
AMCM;

e. A inobservéancia das disposi¢des e dos limites prudenciais de
natureza legal, regulamentar ou administrativa destinados a proteger a
liquidez e a solvabilidade das institui¢des, a salvaguarda contra riscos e a
garantia de depositantes e outros credores, quando de tal incumprimento
resulte ou possa resultar afectado o equilibrio das suas estruturas

financeiras;
f. A inobservancia do dever de informacao referido no artigo 82.°;

g. A realizacdo do capital social ou do respectivo aumento em

termos diferentes dos autorizados;
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h. A violagdo dos condicionalismos legais em matéria de concessao
de crédito e prestacdo de garantias as pessoas referidas no artigo 65.° e
alineas b), c¢) e d) don.® 1 do artigo 66.%

i. A realizacao de fusdo, cisdo ou transformacao de instituicdes de
crédito ou outras instituigdes financeiras sem observancia dos respectivos

condicionalismos legais;

j. A realizacdo de acgdes publicitirias em violagdo das
determinacoes da AMCM,;

k. A recusa da prestacdo de informagdes ou do envio de elementos

de remessa obrigatéria a AMCM,;

1. A remessa ou exibicdo de quaisquer informag¢des ou documentos
falsos a AMCM;

m. O desrespeito do regime de controlo de participagdes sociais

consagrado nos artigos 40.° a 46.°;
n. A violacao das normas contidas nos artigos 49.° a 51.°
o. O incumprimento das obrigacdes em matéria de registo;

p.- A subsisténcia dos factos constitutivos de uma contravengao
ap6s a aplicagdo de uma sancdo, quando a irregularidade ndo seja

suprida no prazo fixado pela AMCM.”

Define o artigo 1° al. ¢) do citado Diploma que é intermediario
tinanceiro qualquer pessoa, singular ou colectiva, que de modo habitual e
com intuito lucrativo, exerca a actividade de compra e venda, por conta
de terceiros, de valores ou instrumentos transaccionados nos mercados
monetario, financeiro ou cambial, ou de mera aceitacao de ordens dos

investidores relativamente a esses valores.
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A sua actividade ndo pode deixar de ser actividade financeira, mas
s6 as institui¢des financeiras, “regularmente constituidas e autorizadas
nos termos do presente diploma ou em legislagdo especial”, podem
exercer uma actividade financeira, sem prejuizo do disposto nos artigos

16° e 117° - artigo 2° deste citado diploma.

O artigo 16° prevé que “so6 as instituicdes de crédito regularmente
constituidas e autorizadas (os bancos, a Caixa Econémica Postal, as
sociedade de locacdo financeira e outras sociedades que correspondendo
ao disposto na al. b) do artigo 1° como tal sejam legalmente classificadas -
artigo 15°) nos termos do presente diploma ou em legislacdo especial
podem exercer uma actividade que compreenda a recepgao, do publico,

de depdsito ou outros fundos reembolsaveis.

E o artigo 117° prevé as actividades financeiras permitidas a exercer
por outras pessoas singulares ou colectivas - chamados “intermediérios
financeiros, que também dependem da respectiva prévia autorizagao -
artigo 118°.

Este é um principio.

Admite-se que o artigo 116° in fine, exclua a aplicagdo as
actividades que se encontram regulamentadas por lei especial, e
independentemente de saber se se chama a actividade exercida pelos
recorrentes como “actividades especificadas de investimento cambial por
conta margem”, nunca se pode a sua actividade financeira escapar do

controlo governativo de prévia autorizacao.

Ainda por cima, ndo se encontrando regulamentada
especificamente a alegada actividade na lei especial, torna-se obviamente

que tais intermedidrios nao se distinguem, no ponto de vista de sujeicao
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ao regime geral, dos restantes intermedidrios financeiros, carecendo

portanto a prévia autorizagao prevista no artigo 118° do mesmo Diploma.

O essencial é que os recorrentes exerciam, como eles também assim
reconheceram, as actividades de intermediacdo financeira sem ter
autorizado para tal, cometeram assim a contravencdo prevista no artigo
112°n° 2 al. b) deste Diploma.

Afigura-se-nos correcto o enquadramento juridico da decisdo
recorrida, nada ha que censurar, improcedendo os fundamentos

principais e subsididrios nesta parte.

Quanto aos fundamentos laterais - a falta de fundamentacdo e do

violacdo do principio da igualdade, da justica e da imparcialidade.

Nesta parte os recorrentes argumentaram que a entidade recorrida
alterou a pratica habitualmente seguida, o arquivamento dos processo de
transgressdo, incumbe-lhe o especial dever de fundamentacdo. Nao a
tendo feito, incorre o vicio de violagdo do disposto no artigo 114° do
Coédigo de Procedimento Administrativo. Por outro lado, tendo a
entidade recorrida decidido do caso idéntico pelo critério diferente, viola

o principio de igualdade, da justica e da imparcialidade.

Concluimos ser manifestamente infundada esta argumentagao.

Por um lado, em consequéncia da decisio acima tomada,
afigurando-se ser legal a decisdo recorrida que julgou ilegal a conduta
dos recorrentes, ndo hé lugar a apreciacdo da igualdade, pois, a propria
administracdo nao esta vinculada pela “praticas” antecedentes, e cabe o
Tribunal apreciar apenas a legalidade do acto administrativo e, como se
sabe, a igualdade nao funciona na ilegalidade. Assim é falivel o seu
fundamento do recurso nesta parte.
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Por outro lado, quanto a falta de fundamentacdo, o que os
recorrentes alegam ¢é a eventual falta de fundamentos, a fundamentagao
material, que distingue da falta de fundamentacado (formal) exigida pelo
artigo 114° do Cédigo de Procedimento Administrativo. Trata-se a
decisdo recorrida uma “homologacdao” da aplicacdo da multa proposta
pela AMCM, aderindo todos os fundamentos constantes das informagdes
apresentadas, inclusivé o relatério final do instrutor no processo de
infraccdo, onde consta claramente a factualidade apurada e a sua
subsuncao juridica, fundamentacdo esta que se afigura ser suficiente e
clara, quer da qualificacdo quer da aplicacdo da multa.

Mesmo na parte da fundamentagdo material do acto, falivel
também é o argumento do recurso, pois, em consequéncia da
consideracdao acima tomada, torna-se manifestamente insubsistente esse
argumento.

Nao se verifica, por isso, quaisquer vicios alegados pelos
recorrentes, é de improceder o recurso.

Pelo exposto, acordam neste Tribunal de Segunda Instancia em
negar provimento ao recurso interposto pela Agéncia Comercial (A) e

(B).

Custas pelos recorrentes.

Macau, aos 19 de Janeiro de 2006

Choi Mou Pan (Relator) — José Maria Dias Azedo - Lai Kin Hong

Magistrado do M°. P°. presente - Victor Manuel Carvalho Coelho
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