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ASsSUNtos:

- Infraccdo administrativa prevista no Decreto-Lei n.© 52/99/M (Regime

Juridico do Sistema Financeiro) e decisdo punitiva nula

SUMARIO:

| - Face ao disposto no artigo 14.Calineas b) e e) do Decreto-Lei n.°52/99/M, a
decisdo sancionatoria deve conter, sob pena de nulidade, respectivamente, a
descricdo do facto ilicito imputado e a indicacdo da sancéo aplicada. No caso,
quer do ponto de vista factico quer do ponto de vista juridico, ndo se consegue
alcancar, a partir da fundamentacg&o contextual do acto administrativo recorrido,
quais as concretas actuagdes € que a Administracdo considerou terem sido
levadas a cabo pela sociedade comercial/Recorrente, através dos seus 0rgaos, e
quais 0s actos que, eventualmente, terdo sido praticados pelos proprios
Recorrentes pessoas singulares; do mesmo modo, também se ndo alcanca que
multa foi aplicada a cada um dos Recorrentes, tendo a Administracdo optado
por aplicar uma multa Unica a todos eles, com fundamento, ao que parece,

numa responsabilidade solidaria que, segundo ela, entre 0s mesmos existiria, 0
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que demonstra a falta da indicacdo expressa dos elementos integradores dos

tipos ilicitos administrativos imputados.

Il - Em direito sancionatorio (penal, contravencional, disciplinar,
infraccional-administrativo) ndo ha responsabilidade solidaria, o que pode
existir é outra coisa, bem distinta dessa; é a responsabilidade civil solidaria
pelo cumprimento das obrigacbes que resultem da aplicacdo de sancOes
administrativas. Por outro lado, o artigo 52.°do Regime Juridico do Sistema
Financeiro ndo prevé qualquer solidariedade em matéria de sancionatoria
(avisadamente, o artigo 61.©da nova Lei refere expressamente que o que aiesta
em causa € a responsabilidade civil) e o artigo 124.°limita-se a estabelecer que
a responsabilidade dos entes colectivos, nomeadamente sociedades comerciais,
pode coexistir com a responsabilidade individual dos membros dos seus 6rgdos,

sem que, em todo o caso, se trate de uma qualquer responsabilidade solidéria.

Il - Em geral, pode dizer-se que a intermediacdo financeira é aquela que, no
mercado de valores mobiliarios faz a ligacdo entre a oferta — assegurada pelas
entidades emitentes que colocam no mercado os valores mobiliarios que
emitem no intuito de obterem formas alternativas de financiamento da sua
atividade — e a procura — determinada pelos investidores que pretendem através
da aquisicdo de tais valores colocar as suas poupancgas por forma a obter uma
remuneracdo do capital investido. Os intermediarios financeiros prestam, assim,
simultaneamente aos emitentes e aos investidores, 0 servico de realizacdo das
transacOes por sua conta (veja-se, ac. Tribunal da Relacdo de Coimbra de
11.06.2019, proc. n.© 2325/18.0T8LRA.C1, citado aqui em nome do Direito
Comparado). Do que se trata, pois, na intermediacédo financeira é de garantia o

acesso, através de agentes economicos especialmente qualificados, aos
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mercados de valores mobiliarios a quem neles pretende investir.

IV - Da conjugacdo da alinea c¢) do artigo 1.°com o n.°1 do artigo 117.°do
Regime Juridico do Sistema Financeiro resulta que a intermediacéo financeira
consiste na prética de operacdes de compra e venda, por conta de terceiros, de
valores ou instrumentos transaccionados nos mercados monetario, financeiro ou
cambial, ou a aceitacdo de ordens dos investidores relativamente aos mesmos
valores ou instrumentos. Exige-se, pois, como decorre da letra da lei que os
valores ou instrumentos em causa sejam transaccionados no mercado, 0 que
significa, como se refere na sentenca recorrida, o0 mercado aberto ao publico
(por exemplo, a bolsa de valores) e ndo um grupo restrito e determinado de

pessoas.

V - No caso, como decorre da matéria de facto provada, ndo se demonstrou que
os produtos financeiros transaccionados em causa e que, alegadamente teriam
sido objecto de intermediacéo financeira, preencham aquele requisito referente
a susceptibilidade de serem transaccionados nos mercados ou que ai fossem
efectivamente transaccionados. Dai que o acto recorrido sofre do vicio de
violacdo de lei consistente em erro na aplicacdo da norma da alinea c) do artigo
1.%e do n.°1 do artigo 117.°do Regime Juridico do Sistema Financeiro, 0 que

implica a anulabilidade parcial do acto recorrido.

IV - A Administracdo, no iter decisério que deu origem ao acto administrativo
impugnado, ponderou, expressis verbis, o beneficio econémico que considerou
ter sido obtido pelo Recorrente contencioso e que calculou, no montante de
MOP$6,299,892.00 relativamente a actividade de intermediacdo financeira e de

MOP$700,740.00 em relagdo a actividade de concesséo de crédito. Esse célculo,
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todavia, na medida em que apenas assentou no teor das clausulas estipuladas
pelas partes nos contratos celebrados, ndo correspondendo, portanto, a
expressao do beneficio econdmico efectivamente auferido, sofre de um erro nos
respectivos pressupostos de facto que inquina e fere de anulabilidade o acto
contenciosamente recorrido (é também esta a posicdo dominante deste TSI), o

gue constitui mais uma razéo para anular o acto recorrido.

O Relator,

Fong Man Chong
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Processo n.2233/2025

(Autos de recurso de decisbes jurisdicionais do TA)

Data . 11 de Setembro de 2025
Recorrente . - Secretario para a Economia e Financas (B8 B E] 5]
=)
Recorridos . -ALimitada (A BFREAE])
-B
-C

ACORDAM OS JUIZES NO TRIBUNAL DE SEGUNDA
INSTA NCIA DA RAEM:

| -RELATO RIO
O Secretario para a Economia e Financas (&85 B(E] 5]+ ), ndo
se conformando com a sentenca proferida pelo Tribunal Administrativo, datada

de 04/12/2024, veio, em 13/12/2024, recorrer jurisdicionalmente para este TSI

com os fundamentos constantes de fls. 159 a 202, tendo formulado as seguintes
conclusdes:

1) Pela simples leitura do acto administrativo recorrido é possivel conhecer
sem qualquer esforco interpretativo, quais as condutas imputadas as pessoas singulares
B e G enquanto socios e responsaveis pela pessoa colectiva A (pois o ente colectivo ndo
pode, por forca da natureza da vida e da lbégica, "praticar actos ou ter
comportamentos”), sendo também facilmente apreensivel que foi determinada a

aplicacdo, como sancao principal, de wma multa unica no valor global de
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MOP10.500.000,00, pela qual os sécios respondem solidariamente, bem como o prazo
para o respectivo pagamento.

2) Nao se aplicaram multas em separado a cada um dos infractores, mas
uma Unica multa pelas duas infrac¢des atribuidas a A e imputadas a B e C, enquanto
sécios e responsaveis da A. Nao se atribuem aos so6cios comportamentos distintos dos
que motivaram a aplicacdo da multa fixada na decisdo sancionatéria.

3) Se se entender que nao devia ter sido aplicada uma sang¢ao Unica, ou que
se deveria reiterar, em separado, as condutas dos sécios merecedoras de punigdo, é
Obvio que se trata de questao diferente da violagdo do mencionado no artigo 14° do
RGIA.

4) Em face das disposi¢des gerais vertidas no 1 e 3 do artigo 3.° do RGIA e,
principalmente, das normas especiais constantes do RIJSF e aplicaveis a situagdo
concreta, inevitavel é concluir que apenas nos devemos socorrer de normas e dos
principios gerais do direito penal, apenas e tdo-s6 nas situacdes em que ndo existem
disposicoes legais e regulamentares que prevéem e sancionam as infracgoes

administrativas que se apliquem a situacdo concreta, o que ndo é o caso.

5) O artigo 52.° do RJSF consagra expressa e claramente, a responsabilidade
solidaria dos titulares dos érgaos de gestao das pessoas colectivas pela pratica de actos
ilegais, sendo uma norma de direito substantivo que estabelece os pressupostos da
responsabilidade referida, ndo se exigindo o caracter pessoal da responsabilidade penal
consagrado no artigo 10.° do CP, invocado na Douta Sentenca objecto do presente
recurso, ou seja, o artigo 52.° € uma norma que consagra, /pso facto, a responsabilidade
dos referidos titulares dos 6rgaos sociais pela pratica de actos ilegais das instituicbes
nao autorizadas, isto é, como consequéncia natural ou automatica das suas fungdes.

6) E jurisprudéncia consolidada dos Tribunais da RAEM que, ao contrario do
afirmado na sentenca acerca da inaplicabilidade da referida norma ao caso dos autos, o

artigo 52.° do RISF, a fortiori se aplica as entidades que, embora ndo estejam
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autorizadas, actuem como instituicdes de crédito, designadamente praticando actos
relacionados com o exercicio da actividade de intermediagao financeira e concessao de
crédito, como é o caso dos autos.

7) Da interpretacdo conjugada do artigo 52.° e dos numeros 2 e 4 artigo
124.° do RJSF resultam os pressupostos da responsabilidade solidaria dos membros dos
orgaos de gestdo das instituicdes nao autorizadas que violem o disposto no RJSF ou na

sua regulamentacdo complementar, ou seja, para existir responsabilidade solidaria dos

mesmos basta provar o exercicio das referidas funcdes e que ndo tenham manifestado

por escrito a sua oposicado a pratica das infraccdes.

8) Ora, no que a participacdo de B e C, consideramos de relevar o facto de B
e C nunca terem alegado (e muito menos provado) que ndo participaram nessas

decisoes, pois estes confessaram a pratica das infraccdes que Ihes foram imputadas.

9) Para resolver a questdo da responsabilidade dos membros societarios da
A, ndo existe necessidade (nem é adequado) socorrermo-nos de quaisquer normas
penais (designadamente dos artigos 10.° e 11.° do CP, que consagra o caracter pessoal
da responsabilidade penal) ou principios gerais de Direito Penal, por via subsidiaria,
como se fez na sentenga do TA posta em crise por via deste recurso jurisdicional, uma
vez que nao existe qualquer lacuna que urja integrar, precisamente porque o regime
material vertido no RJSF consagra a responsabilidade solidaria dos membros dos
orgaos de administragdo das instituicdes que violam o RJSF.

10) Deste modo, o artigo 10.° do Cédigo Penal ndo se aplica ao caso
concreto, por ser contrario ao regime estabelecido no artigo 4° do Decreto-Lei n.°
52/99/M, segundo o qual "As pessoas singulares e os entes colectivos, mesmo sem
personalidade juridica, sdo susceptiveis de responsabilidade por infraccdo
administrativa."

11) Os pressupostos da responsabilidade solidaria dos membros dos

orgaos de gestdo e dos socios das sociedades ou entidades que pratiquem actividades
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financeiras que violem o disposto no RJSF da interpretacdo conjugada do artigo 52.° e
dos n.%s 2 e 4 artigo 124.° do mesmo diploma tém sido sempre acolhidos e adoptados

pelos Tribunais da RAEM, conclusdo que radica no facto de esta questdo nunca ter sido

antes levantada pelas diversas instancias judiciais.

12) Os servicos prestados pelos ora Recorridos consistiam na prestacao de
servicos de agenciamento comercial, servicos de consultadoria de investimento e
comercializacao de produtos financeiros.

13) A actividade prosseguida pelos ora Recorridos ndo pode deixar de ser
considerada uma actividade financeira, tendo assim sido qualificada nas informacdes
técnicas que constam do processo instrutor, tendo em conta ndo s6 a prova recolhida
(contratos assinados com os clientes, entre outros), as declaracdes prestadas mas
também, a confissdo dos Recorridos na defesa escrita apresentada pelos Recorridos.

14) Os clientes que manifestavam interesse em subscrever os produtos
agenciados pela A Limitada assinavam os respectivos contratos de investimento, sendo
estes posteriormente enviados para a A Financial. Os clientes pagavam o montante de
investimento em Macau, podendo efectuar o pagamento através de numerario, cheque,
livranga ou transferéncia para a conta bancaria da A Limitada do banco D em Macau,
sendo-lhes entregues recibos temporarios, sendo os recibos oficiais emitidos pelo A
Financial em Hong Kong e enviados para a A Limitada.

15) Apds a colocagdo no mercado da oferta inicial, os clientes podiam
receber os retornos e os montantes de investimentos da A Financial, que enviaria os
montantes a pagar aos clientes por cheque ou transferéncia para a conta de Macau do
D da A Limitada ou dos clientes, apds o termo do prazo previsto no contrato de
investimento, relativo a cada produto financeiro.

16) Nos termos do artigo 2.° do RJSF a actividade financeira esta limitada as
instituicdes financeiras regularmente constituidas e autorizadas nos termos do RJSF ou

de legislacdo especial, sem prejuizo do disposto nos artigos 16.° e 117.°
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17) O artigo 16.° do RISF estabelece que apenas as institui¢des de crédito e
outras sociedades, regularmente constituidas e autorizadas, que correspondendo ao
disposto na alinea b) do artigo 1.° do RJSF, como tal sejam legalmente classificadas,
podem exercer uma actividade que compreenda a recepcdo do publico de depésitos ou
outros fundos reembolsaveis; o artigo 117.° do RJSF prevé as actividades financeiras
cujo exercicio pode ser realizado por outras pessoas singulares ou colectivas
(intermediarios financeiros), estas actividades carecem, também, de autorizagdo prévia,
nos termos do artigo 118.° do RJSF.

18) As actividades prosseguidas pelos Recorridos, tal como se refere no
ponto 29 do relatério final, consistiam, "com cardcter habitual e intuito lucrativo, sem
autorizagcdo e de forma continuada, na venda de produtos financeiros no valor total de
HKD74,74 milhbes, o que configura exercicio de actividades proprias de intermedidrios
financeiros, ou seja, aceitavam de modo habitual e com intuito lucrativo (mediante a

cobranga de comissées), realizando operagcbes de investimento em valores mobilidrios

(obrigagdes, ac¢bes e fundos), em especial, no Fundo Tracker Royal SP of A Investment

Fund SPC, Equity Participating Shares of A International Holdings Limited, Pre-IPO
Sabah Ecotourism Development Porject Malaysia, Titulos na sociedade E Limited e

Titulos convertiveis para accoes (instrumentos de alavancagem) na F Limited CB.

19) Os Recorridos faziam angariagdo de clientes em Macau, ascendendo o
valor total do investimento realizado por estes em HKD74,74 milhdes, sendo as
propostas contratuais enviadas de Hong Kong para a A em Macau, sendo as mesmas
assinadas pelos clientes em Macau.

20) Os Recorridos receberam e aceitaram na RAEM, ordens de compra e
venda, por conta dos clientes, de valores negociados em mercados financeiros
internacionais bem como ordens para gestdo desses valores, procedendo depois a
execugao dessas ordens por conta desses clientes, no periodo compreendido entre

Outubro de 2018 a Outubro de 2019.
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21) Perfilha-se o entendimento do TSI, segundo o qual na auséncia de lei
especial, todos os intermediarios financeiros estao sujeitos ao RJSF, e o artigo 118.° do
RJSF sujeita o licenciamento (autorizagdo prévia) a todos os intermediarios financeiros.

22) E, ainda, porque todas as pessoas que, sem estarem autorizadas para o
efeito, pratiquem actos reservados a entidades licenciadas sdo punidas nos termos do
artigo 122.°, n.° 2 alinea b) do RJSF.

23) Os Recorridos confessaram a pratica das infraccdes que lhes foram

imputadas e declararam que pela sua falta de diligéncia em tomar conhecimento da
matriz juridico financeira de Macau, praticaram as actividades de intermediacdo
financeira e a concessao de crédito a clientes sem a devida autorizacdo da AMCM,
assumindo erradamente mas sem dolo que estas praticas ndo dependiam de
autorizacao.

24) Nao importa para efeitos do conceito de intermediacao financeira, se se
tratam de produtos financeiros agenciados e subscritos por oferta privada, e que
tenham natureza de oferta privada. O que importa, isso sim, é que estamos perante a
aceitacao de ordens dos clientes/investidores relativamente a valores ou instrumentos
transaccionados nos mercados monetario, financeiro ou cambial, seja privado ou
publico.

25) O legislador ndo exige que os produtos financeiros sejam negociados
em mercado regulado. O que importa é a aceitacdo de ordens dadas pelos clientes para
investimento em produtos financeiros para que se trate de intermediacao financeira,
actividade que se encontra sujeita a autorizagdo, para se verificar uma violagao do
artigo 118° n.° 1 do RISF, ao ndo terem obtido autorizacdo para o exercicio das
actividades descritas.

26) Nesta conformidade, € por demais evidente que ndo se verifica, /n casu,
erro nos pressupostos de facto, uma vez que as operacdes praticadas e concretizadas se

enquadram no preceito legal do artigo 1.°, alinea c¢) do RJSF consubstanciando a
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actividade exercida pelos ora Recorridos uma infrac¢ao tipificada no artigo 122.°, n.° 1 e
2, alinea b) do RJSF.

27) Entendeu o TA que os Recorridos B e C, ambos residentes na Regiao
Administrativa Especial de Hong Kong, desconheciam as leis aplicaveis em Macau, nem
tinham conhecimento que as suas actividades constituiam opera¢des legalmente

reservadas a intermediarios financeiros; todavia, os Recorridos tinham perfeito

conhecimento que em Hong Kong tinham que estar licenciados, como alias estavam.

28) O que nos leva a concluir que ndo podiam desconhecer que em Macau,
haveria certamente disposi¢des legais a cumprir; atendendo as provas produzidas nos
autos, considerando-se provado que os Recorridos agiram com dolo manifesto e
notdrio, com intencdo de obter vantagens patrimoniais com a pratica das condutas
ilicitas.

29) Muito embora os Recorridos tenham encerrado o estabelecimento sito
no XX, XX.° andar XX, verificou-se que o seu outro estabelecimento situado no Edificio
XX Central Comercio, XX Andar XX se manteve em funcionamento, e deste modo, os
Recorridos prosseguiram com o exercicio ndo autorizado, ndo tendo suspendido o
exercicio da actividade na RAEM.

30) Apds a realizacdo da acgdo de inspeccdo, a AMCM recebeu varias
queixas de cidadaos contra os Recorridos, por venda de produtos financeiros ao publico,
0 que comprova que 0s mesmos ndo suspenderam as respectivas actividades.

31) Uma vez que as participagbes sobre a venda de produtos de
investimento financeiro a terceiros por parte da A Limitada continuavam, o DSB
entendeu ser necessario proceder a nova ac¢ao de inspec¢do "on-site" ao escritorio da
A Limitada, situado no Edificio XX Central Comercio, XX Andar XX, em Macau, no dia 17
de Novembro de 2020, que deu origem a instauracdo de um segundo processo de
infraccdo contra os Recorridos, A Limitada e os seus responsaveis, B, e C, Processo n.°

009/2021, sendo a acusacao o exercicio de intermediacdo financeira sem autorizagao.
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32) Face a esta factualidade, é notério que nao podiam desconhecer que a
sua conduta era proibida e, mesmo assim, ndo deixaram de praticar os ilicitos pelos
quais foram sancionados.

33) O pretenso desconhecimento da proibicao de praticar as actividades
proibidas que os Recorridos conduziram é um erro censuravel e ndo implica a exclusao
do dolo, porquanto resulta da confessada "falta de diligéncia devida em tomar
conhecimento da matriz juridico financeira de Macau'".

34) A infraccdo em causa ndo é nova (o RJSF é de 1993) nem discutivel (face
ao teor da alinea c) do artigo 1° conjugado com o artigo 117° n°® 1 do RJSF).

35) Qualquer homem médio, ndo necessariamente instruido e versado no
conhecimento das leis, compreende que a pratica das actividades reservadas a
instituicdes financeiras autorizadas tem que ser proibida. Esta é uma evidéncia que
resulta da experiéncia e da realidade da vida, que os Recorridos ndo podiam
desconhecer, pois conduziam semelhantes actividades em Hong Kong, e estavam para
tanto autorizados.

36) Entende o TA que os Recorridos nao foram ouvidos sobre o célculo do
beneficio econdmico, o qual pesou na graduagdo da sancdo aplicada. Contudo, os
Recorridos tiveram oportunidade de se pronunciar quando foram notificados do
relatorio final e pronunciaram-se, efectivamente, pelo documento a fls. 2071 a 2089 do
processo instrutor. Se mais nao disseram ou requereram foi porque nao quiseram, pois
nao lhes faltou oportunidade.

37) Baseando-se nas declaracdes de C, administrador da sociedade A

LIMITADA, determinou-se que:

- em relagdo a actividade de intermedia¢do financeira sem autorizagdo, o
valor do capital aplicado pelos clientes (valor investido) dos Recorridos ascendeu a
HKD74.740.000 e o valor total para subscri¢cao de produtos (ou seja, valor do contrato) a

HKD101.940.000, pelo que o valor de beneficios econémicos obtidos pelos Recorridos
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podem variar de HKD4.077.600 a HKD8.155.200 [ou seja, como resultado de
101.940.000*4% e 101.940.000*8%], assim, o valor médio dos beneficios econdmicos

foram de HKD6.116.400 [(4.077.600+8.155.200)/2], ou seja, cerca de MOP6.299.892;

- no que respeita a concessdao de crédito, o valor total dos créditos
concedidos pelos Recorridos aos clientes cifrou-se em HKD27.200.000. Os Recorridos

obtiveram beneficios econdmicos no valor de HKD680.000 [27.200.000 x 2,5% x 1 ano],

equivalendo a cerca de MOP700.740, caso a estes empréstimos tenham aplicado uma

taxa de juros anual de 2,5%. (sublinhado nosso)

38) Relativamente as operacdes de concessao de crédito, e uma vez que o
valor dos beneficios econédmicos apurados ndo foram superiores a metade do limite
maximo fixado no n.° 1 do artigo 128.°, isto é, dois milhdes e quinhentas mil patacas,
nao foi aplicado o n.° 3, tendo sido aplicado o n.°1 do mesmo inciso, conforme referido
na Deliberagdo n.° 533/CA, de 16.6.2022, Parte lll, pontos 7 e 8.

39) O valor do beneficio econémico foi apurado em MOP700.740,00, e a
multa aplicada foi de MOP1 000.000,00, uma vez que para além das demais
circunstancias elencadas a titulo de agravantes, na parte Ill, ponto 9 da decisdo punitiva

do Conselho de Administracdo da AMCM, se trata de uma infraccao de especial

gravidade.

40) Assim sendo, entendemos que ndo sé estamos perante um critério
l6gico, como razoavel e justo, para determinar que o beneficio econédmico obtido com
as praticas ilegais a que se reportam os autos, se cifraram, no que se refere ao exercicio

da actividade de intermediacao financeira sem autorizacdo em cerca de MOP6.299.892,

e relativamente a concessao de crédito, em MOP700.740.

Nos termos expostos, pugnamos pela concessao de provimento do
presente recurso jurisdicional, pedindo ao Tribunal de Segunda Instancia que revogue a
sentenca impugnada, mantendo intocado o acto administrativo objecto do recurso

contencioso.
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Foram colhidos os vistos legais.

Cumpre analisar e decidir.

Il - PRESSUPOSTOS PROCESSUAIS

Este Tribunal é o competente em razao da nacionalidade,

matéria e hierarquia.

O processo é o proprio e nao ha nulidades.

As partes gozam de personalidade e capacidade judiciaria
e sao dotadas de legitimidade “ad causam” .

Nao ha excepcoes ou questdes prévias que obstem ao

conhecimento do mérito da causa.

* * %

Il - FACTOS
Sao os seguintes elementos considerados assentes pelo TA, extraidos
do processo principal e do processo administrativo com interesse para a decisao

da causa:

- A Recorrente A LIMITADA (A BFE28)), é uma sociedade constituida na
RAEM, que tem por objecto "a prestacdo de servicos de agente comercial e assessoria
de investimento” (conforme o doc. junto a fls. 1660 a 1662 do PA.).

- A referida sociedade da Recorrente tinha dois escritérios, um localizado na
Alameda XX, XX Central Comércio, XX.° andar, XX, outro no XX, XX.° andar XX
(conforme o doc. junto a fls. 1640 a 1653 do PA.).

- Os Recorrentes B e C sdo sécios e administradores da referida sociedade,

domiciliados em Hong Kong (conforme o doc. junto a fls. 1660 a 1662 do PA.)
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- No periodo compreendido entre Outubro de 2018 e Outubro de 2019, a
sociedade da ora Recorrente promoveu, no seu escritério de “XX Central Comércio” e
de forma continuada, a venda dos seguintes produtos financeiros, que envolve o valor
total de HKD 74,740,000.00:

"- Tracker Royal SP of A Investment Fund SPC,

- Equity Participating Shares of A International Holdings Limited,

- Pre-IPO /GARFIEE1 BRIl /RIES,

- E BIRZ\FEE, R

- F Limited CB AJ#YRIE% (1alFEdm). "

(conforme os docs. juntos a fls. 2225 e 2242 do PA.).

- Os referidos produtos financeiros foram langados através da oferta ndo
publica de subscricdo e destinados a um numero reduzido de pessoas.

- O A Financial Group é uma sociedade constituida e sediada em Hong
Kong, que se dedica aos servicos de corrector de valores mobiliarios, gestdo de fortunas
e concessdo de crédito (conforme os docs. juntos a fls. 1599 a 1607).

- A sociedade da Recorrente é encarregada de vender os produtos de
investimento emitidos pelo A Financial Group.

- As transacgdes efectuadas decorrem do modo seguinte:

i) Tendo sido celebrados os contratos, os clientes efectuam o pagamento do
montante destinado ao investimento, em numerario ou através do cheque, livranca ou
da transferéncia bancaria, contra a emissdo do recibo provisério por parte daquela,
sendo que o recibo definitivo é emitido pela A Financial Group, enviado para aquela.

i) Apbs a colocacdo no mercado da oferta publica inicial, os clientes
recebem os retornos e os montantes de investimentos através das suas contas junto da
A Limitada, bem como os cheques relativos ao montante a receber no termo dos
contratos relativos a titulos e fundos emitidos pelo A Financial Group.

- No periodo acima referido e no mesmo escritério, a sociedade da ora
Recorrente ainda concedeu créditos aos clientes, de forma continuada, que envolveram
o valor total de HKD 27,200,000.00, para estes subscreverem os produtos financeiros

(conforme os docs. juntos a fls. 2225 e 2241 a 2242 do PA)).
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- A sociedade da Recorrente cobra, relativamente ao montante da venda, as
comissdes a taxa variavel entre 4% e 8% (conforme o doc. a fls. 1602 do PA)

- As actuacdes acima referidas da sociedade da Recorrente nunca foram
autorizadas pela autoridade financeira de Macau.

- Foram os Recorrentes notificados, por oficios enviados datados de
13/5/2020, 1/6/2020 e 29/7/2020, de que contra eles foi instaurado pela deliberacao n.°
311/CA do Conselho de Administracdo da AMCM, o processo de infraccao, e que estes
poderiam apresentar defesa escrita no prazo de 20 dias a contar da data desta
notificagdo (conforme o doc. junto a fls. 1714 a 1735, 1794 a 1797 e 1809 a 1833 do
PA.).

- Concluido o relatério final pelo instrutor em que se concluiu pela
aplicagdo de uma multa Unica aos infractores dentro dos limites minimo e maximo
estabelecidos nos artigos 122.°, n.° 2, alinea b) e 128.° do RISF, pela pratica ndo
autorizada da actividade de intermediacdo financeira e de concessdo de crédito a
terceiros na RAEM, o mesmo foi enviado aos Recorrentes, através do mandatario
constituido, para que sobre ele se pronunciassem no prazo de 15 dias a contar da
recepcao da notificacdo (conforme consta de fls. 1998 a 2049 do PA.).

- Através da deliberacdo n.° 533/CA de 16/6/2022, o Conselho de
Administragdo da AMCM decidiu propor a Entidade recorrida a determinagdo da
aplicagdo da multa Unica aos Recorrentes no montante de MOP 10,500,000.00, pela
pratica ndo autorizada da actividade de intermedia¢do financeira e de concessédo de
crédito a terceiros na RAEM, com caracter habitual e intuito lucrativo, no periodo que
decorreu entre Outubro de 2018 e Outubro de 2019 (conforme o doc. junto a fls. 2262 a
2303 do PA)).

- Nos termos deliberados acima, “7. O montante do beneficio econémico
apurado, no periodo compreendido entre Outubro de 2018 a Outubro de 2019, no que
respeita ao exercicio da actividade de intermediacédo financeira sem autoriza¢do foi de
cerca de MOP6.299.892,00; 2. O montante do beneficio economico apurado no periodo
compreendido entre Outubro de 2018 a Outubro de 2079, no que respeita as operagoes

de concessgo de crédito a terceiros, com caracter habitual e intuito lucrativo, foi de
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cerca de MOP700.740,00, resultante da soma dos juros fixados nos contratos inclusos
nos autos e atendendo aos respectivos prazos de amortiza¢cdo (conforme o ponto 12.
Da Parte Il dos Factos da referida deliberacao).

- A proposta acima referida mereceu o despacho da concordancia da
Entidade recorrida em 11/8/2022, exarada na proposta n.° 105/2022-CA de 06/7/2022,
que foi enviada por oficio n.° 4213/2022-AMCM-DAJ, de 04/11/2022 (conforme o doc.
junto a fls. 2304 a 2307 do PA)).

- Em 7/12/2022, a Recorrente A Limitada interp6s o presente recurso

contencioso.

- Em 1/5/2023, os Recorrentes B e C interpuseram o recurso contencioso

com o n.° TA-23-3125-ADM".

IV - EUNDAMENTOS

Como o presente recurso tem por objecto a sentenca proferida pelo

Tribunal Administrativo, importa ver o que este decidiu. Este proferiu a douta

decisdo com base nos seguintes argumentos:

I. Relatério

Recorrentes

A LIMITADA (A BIR28)), e B e C', melhor id. nos autos,

interpuseram o presente recurso contencioso administrativo contra

Entidade Recorrida Secretario para a Economia e Financas, que pelo
Despacho exarado na proposta n.° 105/2022-CA, de 6/7/2022, Ihes determinou a
aplicacdo de uma multa de MOP 10,500,000.00, bem como a san¢do acessoria de
publicitacdo da multa aplicada.

Alegaram os Recorrentes, com os fundamentos de fls. 2 a 17 verso dos
autos e de fls. 2 a 18 dos autos do Recurso n.° TA-23-3125-ADM apensado, em sintese,

- a violagdo do dever de audiéncia relativa a quantificacdo do beneficio

1 B e C, recorrentes nos autos de Recurso Contencioso Administrativo n.° TA-23-3125-ADM que pelo despacho
exarado em 21/2/2023 a fls. 95, foi apensado aos presentes autos.
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econémico;

- 0 erro nos pressupostos de direito e facto;

- a falta de fundamentacao;

- a violacao do principio de proporcionalidade.

- 0 erro na aplicagdo da lei.

Concluiu, pedindo que seja declarado nulo ou anulado o acto recorrido.

*

A Entidade Recorrida apresentou a contestacao a fls. 26 a 64 dos autos, em
que se pugnou pela legalidade do acto recorrido e a consequente improcedéncia do
recurso contencioso.

*

No seu parecer inicial a fls. 104 e verso dos autos, o digno Magistrado do
M.° P° veio a invocar a nulidade do acto recorrido pela ininteligibilidade do objecto,
sancionada nos termos do artigo 122.°, n.° 2, alinea c) do CPA.

*

Foram as partes notificadas para apresentarem alegag¢des facultativas, assim

como pronunciarem-se sobre a nulidade invocada acima.

*

As partes assim o fizeram a fls. 108 a 129 e 131 a 132 verso dos autos.

O digno Magistrado do M.° P° emitiu, a fls. 133 a 135 dos autos, o douto
parecer em que se promoveu pela procedéncia do presente recurso e a consequente
declaracdo da nulidade do acto recorrido, cujo teor se transcreve no seguinte:

" BRI N L TR
BAGIERE 104 EREERR, RREETFRELE 32/93/M %S0~
(EHEFZERE) B 52 15RFE 124 [54I%5E, AlitilER A BIRLERIEEA, EiZ% L
A B R C ZFEHR 2 LI TIBOE £ /TR A BIRAGIEEFEE, R TATFHELRE
SRR IR,

EPI7E s BB FF A BRI, %R R B, 16FITHIEEE, (EHEREE
HIE) F 52 156951 TH7 R e B G s S TR S R B F kS, TR
E—AERIES 15 1%, 1G/51E8. a) Ri7, b) #eE, R c) ZELEFERHERE %
b EHEZIGH#IEZ RG], S aRE TN 2 E R TEGE %1 TR HIERE/7 (5
52/99/M F5%SHE 915), MFTENSF (ZEFRZEVE) B 52 1509EZ TR E B TR
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1G/EEERIAZE LA A BIRAE], URIFAREFEEENIZALHFA BRC, BE, (£
HEFRAERE) F 124 1RCHTEE 21T RAIETA LR EZPIHIE, EFELEEIH
ERTE B RAINERET, TEEIESIE 52 IFHENNEFETHE, S8, 175 ZA R
BB ELE—AEHIES 122 155 LA TEOE 174, HEEEEZ TiEs i, ZARE
KB S 5] (conjuntamente) FIEIEA1ER, (BHRREREHZD bIIEEE SRS R
FEE, BRETESBRIESTER, TIABIA—IEETA R A FL RS AE,

Fllt, BlFE7A, (LHBEEFELE) B 52 1ERE 124 1K R A EL K IFEE
15/ IEETERT AN RS 7 B E (L E TR e Fl [a—/AERIESE 122 165)1LhY
1TIBOE AT BAESTERAIHE, BUt, FFHFE~E 104 EREERHIEE, ItE—AE
MBI Cre 2 2R ER I E,

ETIREELE LA T, B Sl LR MR a5,

A% LR LA TR Z IS, A B iR, FEal et KiAEERZ0H
RERIBEREY, EKEEHRTAT B AR T4,

BRIRZEEE, A% LAFNGRE, B TEEA I TN S B EA A TS
BB %2—HEH], BEEZREEERER, LTHiBarTRRIERSE 52/99/M #5425 11 1558 2 579
FLETTHL,

BT BB EH TIEOE £ 1T BAIGESIAE, EFE 52/99/M 354S, #HARZZE
SEIBHE: — BERTTHLEZEA TR ERERIEFHIE BYERGESZSTRZE
BEMEFTE, = LIEZHIEERENEHE, = B —AIE 2R ER G
IE, BIAETIBERZHEHUE. B BIEZ (1T 48) ZBERHIE. ZRAIE
FAEZ—RRE),

BRITIEGEEEFINGTFAE, (LHERZENE) F 131 155 2 RE 3 FHUE:

THTEEE, WEEBAELET, EETFESHEAE. FENEAEZEE. By
RIMHEZIGED, URZILREESIZSFEZAE = Bl LSRN, IRIEEE
[EEFERIEM B BEE 7 2R, AT F#Z,

IR EA FRARIESR, MR TIEE R TS o B F S AN eI &,
HFS LIF S KBS, [EE (178025 AIERREE.

TRIE (1TICFE/Fi2 0 ) 38 93 1RF 1 5%, BRI ZEMETE TR LS, BT,
FIEHFEN BRI/ FPRAER, IWLREEEHIATEEEL L RASRE (0
sentido provavel), ZE(EFNEERE, ZIFXIEXLEIFIERFNBHITE L Z RASKE,
IIEREZEZ (projecto de decisdo), EEAIFIEAAHITTEE ELHZ RAEEEHINBAHAT

2 José Manuel Santos Botelho e outros, CPA anotado e comentado, 52ed., 2002, Almedina, p. 421 a 423
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A TIE /FERAEIFLIRTRE, W F I IEE K TS O TS I R e £ A FLHZ R
EHIEEBIE EAFIFIFA.

EEXUL, TEIEC, RUBERIEZ R, EZFFHIFA 2B, &
FECHIER, URTREREZZEREREHIZRE. H, FIFHFENZENEmERHE
BRI EIEREE R, 5 HEARAEEEIE( (1TEFE/28) B 94 155 3 51), £,
Pedro Machete 522 ..: a pronuncia destes ndo pode constituir um mero acto ritual
desprovido de significado para a forma¢do do conteudo da decisdo administrativa,
antes tem de significar uma possibilidade de influéncia real sobre a mesma. Isto so é
possivel com a maxima eficacia e, tal como pretende a lei se, de acordo com o que
referimos ja, os interessados puderem pronunciar-se sobre o objecto do procedimento
nos precisos termos em que o mesmo se configura perante o orgdo competente para a
decisdo final.” *

MU, BEBTIETERER, FIZHFANRESEE TS~ IEH R TS
RS TG EEFH, T R FILZRASRE, (1TEEF28) F 94 158 2
EK, BHIFIERGENIE, FEREFEZEN, RSB F A B EESFE L3
FELZEE, RSB ERIFERIEE Freitas do Amaral REMMEZ:74: ~ Os
«aspectos relevantes para a decisdo» que a Administracdo tenciona tomar tém de ser
indicados com clareza sob pena de a formalidade essencial da audiéncia do interessado
néo se verificar: por isso a posicdo da Administracao tem de ser fundamentada.¢

BUL, 17 BRI E I E B T LI EREN 5T, &5 e
FERETIE T & /T F I ERAS I B 5 L EEEEEEN, RIFIEFRBIFEAEULEEHE
REXSRUEN, Z/ BRI ENTEEZ TR,

BRI, BETE 2021 £ 2 F 22 HiBH iR A Ik r B RerE IS e R
ST LA LARARIIEZHTEERE U RIS I A I B & B R AGRCERATE ] EHIFY
BHEFIFTEL, (G EeT = TR BT BT IRIFER 5%, TH, BFRIFERE LA
%k, SENITHEHIE, WrBEE SR FEH 2021 F 1 5 6 Hxrt, MERREHRE 2021
F 2 7 4 BE—10EBHEE X F RN B5 5 054 575 % Z B2 SR R Z TS = AR
FrEE, ZEHE 2021 FF 2 5 22 Ai4a5sREBMal A LA, BFIEERIEZHTIZHIEEE
(EFHERFIET %, EIZLFRAF 2021 4F 3 F 15 HIEXZEER, RFTERIRIMASXE

8 Luiz S. Cabral de Moncada, CPA anotado, 22ed., Quid Juris, p. 379

4 4d k2 % 96012020 g 74 F R A

5 A audiéncia dos interessados no procedimento administrativo, Universidade Catélica Editora, p.453
6 C.P.A. anotado, 42ed., 2003, Almedina, p.192
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2021 4 5 7 AR 2022 5 5 F 23 HRIIEEX 4 ErER057E ZAT S £ AR a1 B %, TR
BT LR TR T TR S/ HIEED R AR A1 5 | P LI A BAIIEBX AT &~ EEL

HHER B 15T 2%
SR, FEFLHRITRIE], W RE R EII ZATEE AR Ia B
JEEAE A LA,

i, FelsErR, BLRTTEEHEANSIATR, R (ZFIEFZEE) 5 128
1RF 3 58, B A& FE A T MBS A B @B IR — s e EL RSIREEE —F %, &
SRRt E B2 B IS, OFER, HIRIEZATIFEEEIEE, $IRrERE: ] s =ar
A EEERIRZE, TR TR RELUUL P eGSR, FBE, a4 LArAE
S BB S AR 2SR IE T B AR BRI BT RATHE, (BB B BRI % L
N, BREERE T A% LN e B GHBHIER,

BFSUL, ElPHEIIER, RrERERET LG EIEZATREER s B 2B Al e
FELEFN, BETEELFANELHEZIER), ERTH 52/99/M %S5 11 155 2 9%
TE, BRI 773 B R,

B FERIEER, A LN R B e R A AT F 2 S I E AT &SR
AT, IL7E%EE R CIEE A a8,

B, ARG E F AR L5709, AT (ZHERZEE)FE 128
1RFE 3 B KA E R E T B E A (& L1743 T B RE1E 1S Z 48 B 7z (beneficio
economico obtido), MITEEINHIZEEISAEAIGERIFISEHFEWN . HEREET,
R R EHI A A LA RIIE Z TG EE BRI A LA C EHFRIa BRI E Bt LR
FI7E, AR E R ENIE A DX LT LR FFEST RS, TR ERE a7 E
BB E] % LN BRI % Z BT B I ST TE Z TS £ 45,

UL, FEITIET BN, i TIRESEE a2 LR A BRI 25 E TTE12HY
A m ) B A B B F Ea a2, B 74388 4.

BRI TH3 b B _LNE AR, A Es S oWTR L EER, B, &%
FEAE LAY, EERFITAEL "

Este Tribunal é o competente em razdo da matéria e da hierarquia.

As partes sdo dotadas de personalidade e capacidade judiciaria e de

legitimidade “ad causam” .

T4od 2P 3 35712022 4 4
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O processo é o préprio.
Inexistem nulidades, ou questdes prévias que obstem a apreciacdo ‘de
meritis” .

*kk

Il. Fundamentacao
1. Matéria de facto

Resulta provada por documentos a seguinte factualidade pertinente:

(-.)

k%

A decisdo sobre a matéria de facto baseou-se essencialmente na apreciagao
dos elementos documentais juntos nestes autos e no processo administrativo

apensado.

E de sublinhar que quanto & natureza privada e ndo publica da forma de
subscricdo dos produtos financeiros vendidos, alegada pelos ora Recorrentes, nao
foram impugnados expressamente os respectivos factos. Alias, a posicdo manifestada
pelo acto recorrido (veja os pontos 23.1 e 23.2 da Parte | da deliberagao n.° 533/CA), e
posteriormente reforcada na contestagdo (cfr. os artigos 45.° a 46.°), foi sempre no
sentido de que pese embora a venda nao publica dos produtos financeiros, as
respectivas operacdes seriam sempre qualificaveis como intermediagao financeira. Dai,
a razdo de dar-se como provada a respectiva matéria de facto alegada pelos

Recorrentes.

Por outro lado, ndo sendo os produtos financeiros enumerados nos factos
assentes, de natureza de venda publica, inexistem outras provas documentais a
demonstrarem em que consistem os produtos descritos, se foram estes objectos de
transaccdo publicamente nos mercados monetario financeiro ou cambial, na falta da
prova apresentada pela parte onerada que é Entidade recorrida (por tratar-se dos factos
constitutivos da concreta pretensao punitiva da Administracdo), é contra ela que se
resolve a divida quanto a realidade desse facto, nos termos do artigo 437.° do CPC.

Pelo que ndo se da como provado a factualidade descrita no acto, isto é, o que consta
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do ponto 5. da Parte Il Matéria de facto da referida deliberagao.

Por fim, quanto a taxa de comissdo variavel entre 4% e 8% a ser cobrada
pela sociedade do Recorrente, relativamente ao montante da venda, o facto
comprova-se conforme as declara¢des prestadas pelo C na fase administrativa. Alias, é a
taxa que foi servida para calcular o beneficio econémico auferido, conforme o doc.

junto a fls. 2126 a 2127 do Processo Administrativo.

2. Matéria de direito

Do que se trata aqui é de uma sancao administrativa aplicada pela pratica
da infraccdo administrativa prevista no artigo 122.°, n.° 2, alinea b) do Regime Juridico
do Sistema Financeiro (doravante designado por “RJSF” ), aprovado pelo DL n.°
32/93/M, de 5 de Julho (Nao obstante ser a “contravencao” , termo utilizado pela
norma, importa que a infrac¢do nela tipificada nao reveste, contudo, caracter criminal,
segundo o entendimento perfilhado no douto Acérdao do Tribunal de Segunda
Instancia, Processo n.° 746/2022, de 16/3/2023. Nesta linha, é da infraccao
administrativa que se trata, cujo regime geral se encontra estabelecido pelo DL n.°
52/99/M, de 4 de Outubro), designadamente, pelo exercicio ndo autorizado, no periodo
que decorreu entre Outubro de 2018 e Outubro de 2019, das actividades da

intermediacado financeira e da concessao de crédito a terceiros na RAEM.

Ora, segundo o que se alega na peticao inicial, o acto impugnado padece
de multiplos vicios de ilegalidade nos termos seguintes,

- a falta da audiéncia prévia dos interessados relativamente ao calculo do
beneficio econdmico obtido (conforme os artigos 6.° a 27.° da peti¢ao inicial dos autos
e 7.° a 28° da peticao inicial apresentada nos autos de Recurso Contencioso
Administrativo n.° TA-23-3125-ADM),

- 0 erro na aplicagdo da lei (conforme os artigos 28.° a 38.° e 29.° a 39.° da
segunda peticao inicial),

- 0 erro sobre as circunstancias de facto do tipo da infrac¢do (conforme os
artigos 39.° a 51.° e 40.° a 52.° da segunda peticao inicial),

- 0 erro sobre pressupostos de facto relativo a quantificacdo do beneficio
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econdémico (conforme os artigos 52.° a 75.° e 53.° a 76.° da segunda peticao inicial) e

- a falta da fundamentacdo do acto (conforme os artigos 76.°a 92.°e 77.° a
93.° da segunda peticao inicial),

- a violagao do principio de proporcionalidade (conforme os artigos 93.° a
107.° e 94.° a 118.° da segunda peticao inicial).

%

Além do mais, segundo invocado pelo Ministério Publico no seu parecer
inicial, o acto ainda esta inquinado da nulidade sancionada pelo artigo 122.°, n.° 2,
alinea c) do CPA.

No exercicio do contraditério sobre o vicio invocado, a Entidade recorrida
arguiu a inadmissibilidade da dita pronutncia do Ministério Publico, entendendo que a
mesma extravasa o ambito do poder conferido na fase da vista inicial, de acordo com o

previsto no CPAC, como tal requereu o desentranhamento do parecer.

Com o devido respeito, a oposi¢do da Recorrida carece manifestamente da

razao.

Do que se trata aqui é da arguicao pelo Ministério Publico das causas

invalidantes do acto, ndo invocadas pelos Recorrentes.

Conforme se prevé no artigo 69.°, n.° 2, alinea c¢) do CPAC, o Ministério
Publico na vista final dada nos autos de recurso contencioso, pode “Arguir
fundamentos ndo invocados pelo recorrente, no dmbito definido pelos factos trazidos
ao processo e independentemente da caducidade do direito de arguicao” . Trata-se de
uma das faculdades que a Lei confere a este 6rgdo judicial, atendendo a sua actuacao
processual no contencioso administrativo que nao se reporta a tutela das situagoes
subjectivas privadas mas sim se orienta pela defesa da legalidade e pela promocéao
do interesse publico, de acordo com o previsto no artigo 56.%,n.° 1, e n.° 2, alineas 2) e 7)
da Lei de Base de Organizacao Judiciaria (cfr. Miguel Teixeira de Sousa, Arguicdo de
vicios pelo Ministério Publico no recurso de anulagdo, Caderno de Justica
Administrativa n.° 5, pp. 29 a 30).
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Se este 6rgao pode invocar novos fundamentos ainda na fase da vista final,
favoraveis ao provimento do recurso. Dir-se-ia que ele, numa outra fase processual,
mesmo antecipadamente, podera sempre exercer tal faculdade que mesmo nao esteja
expressamente incluida na norma do artigo 58.°, n.° 2 do CPAC. A antecipacao dessa
pronuncia pelo Ministério Publico favorecera, na perspectiva da gestdao processual
eficaz, o exercicio tempestivo do contraditério das partes, com aproveitamento da fase
de articulado posterior a sua intervencao, isto é, nas alegagbes facultativas (neste
sentido, cfr. José Candido de Pinho, Notas e Comentarios ao Codigo de Processo

Administrativo Contencioso, volume |, p. 448).

Neste sentido, ndo ocorreu qualquer violagdo das normas processuais
relativamente a actuagdo do Ministério Publico. E de indeferir como tal o requerido pela
Recorrida.

*
De seguida, importa conhecer, dentro do ambito tracado acima, os

fundamentos do recurso contencioso.

Ora, as infracgOes sancionadas com o acto contenciosamente impugnado
referem-se ao exercicio nao autorizado da actividade da intermediacdo financeira e da

concessao de crédito a terceiros na RAEM.

O RIJSF entado vigente ndao comporta uma nogao directa sobre actividade da
intermediacao financeira, contudo o seu ambito material resulta definida, de um modo
indirecto, através da nocdo dada sobre o intermediario financeiro pelo artigo 1.°, alinea
). Reporta-se, nesta conformidade e mais de acordo com o artigo 117.°, n° 1 do
Regime, a pratica das operacdes pelo intermediario financeiro, caracterizadas pela

‘compra e venda, por conta de terceiros, de valores ou instrumentos transaccionados
nos mercados monetario, financeiro ou cambial, ou de mera aceitacdo de ordens dos

investidores relativamente a esses valores" .

Deve-se sublinhar ainda que as operag¢des de intermediagao financeira sao
permitidas aos intermediarios considerados ou nao como instituicdes de crédito

conforme se alude no artigo 116.° do Regime, podendo estas instituicdes efectuar as
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operacdes indicadas no artigo 17.%, n.° 1, alineas e) e f) ( " Transac¢bes, efectuadas por
conta propria ou por conta de clientes, sobre instrumentos dos mercados monetario e
cambial, instrumentos financeiros a prazo e opgoes e operagbes sobre divisas ou sobre
taxas de juro e valores mobiliarios" e "Participagdo em emissées e colocacbes de

valores mobiliarios e prestagdo de servigos correlativos” ).

A pratica das referidas operagdes de intermediacao financeira, quando se
reveste de caracter habitual e procede do intuito lucrativo, consubstancia o exercicio da
actividade, que esteja reservado as “instituicoes financeiras reqularmente constituidas
e autorizadas nos termos do presente dijploma ou em legislagdo especial’ — de acordo
com o previsto no artigo 2.°, n.° 1 do Regime. Nesta linha, o exercicio da actividade
pelas instituicdes que nao sejam consideradas como de crédito carece da autorizagdo
prévia, nos termos previstos nos artigos 117.° e 118.°, n.° 1, enquanto relativamente a
actividade exercida por instituicdes de crédito, a concessao da autorizacao exige-se no

disposto do artigo 16.%, n.° 2.

Por conseguinte, o exercicio da actividade reservado por quaisquer outras
pessoas ou entidades que nao tenham sido autorizadas para o tal constitui a infracgdo
de especial gravidade prevista no artigo 122.°, n.°s 1 e 2, alinea b) do RJSF, e esta sujeito

a aplicacao das sangdes cominadas nos artigos 126.° a 128.° do Regime.

O que ficou dito atras vale para outra infrac¢do aqui imputada.

A concessao de crédito encontra-se incluida como operagdes permitidas ao
Banco ao abrigo do artigo 17.°, n.° 1, alinea b) do RJSF, nos termos do qual “Os bancos
podem efectuar as seguintes operagoes...b) Concessdo de crédito, incluindo a

prestacdo de garantias e outros compromissos, locacdo financeira e factoring; ..."

E por forca do artigo 2.2, n.° 1 e do 16.° do Regime, o exercicio da actividade
da concessdo de crédito esta apenas reservado as instituicdes financeiras regularmente
constituidas e autorizadas. Dai o exercicio da actividade por outros que nao tenham
obtido autorizacao para tal constitui a infraccdo administrativa prevista e punida nos

termos previstos no RJSF.
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E neste enquadramento que se deve apreciar os vicios invocados.

Comegamos pela nulidade do acto arguida pelo Ministério Publico.
Segundo o que entende o Magistrado no douto parecer, o acto ora impugnado, ao
contrario do que se exige no procedimento sancionatério de cariz penal, ndo
quantificou a multa concretamente aplicavel a cada um dos infractores - a sociedade e
os respectivos socios e administradores. Determinou, ao invés disso, uma multa Unica a
todos, que devam ser responsabilizados, segundo entendem, a titulo solidario. Desse
modo, o acto impugnado é nulo ao abrigo do artigo 122.°, n.° 2, alinea c) do CPA, pela
ininteligibilidade do respectivo objecto, na medida em que nao é possivel determinar o

alcance e os efeitos juridicos que se devam atribuir a cada infractor.
A douta posi¢ao assumida merece nosso acolhimento.

Importa salientar, desde ja, que o fendémeno de pluralidade dos
responsaveis se verifica no plano do direito civil — em que se fala de “obrigagdes
solidarias” , quando "ha um vinculo de mais estreita dependéncia e reciprocidade
entre os sujeitos da relacdo” (cfr. entre os outros, Antunes Varela, Das Obrigacées em
Geral, vol. 1, pp. 743 e 751). Desse modo, na solidariedade passiva, o credor pode exigir
a prestacao, na sua totalidade, de qualquer dos devedores, tal como previsto no artigo
512.° do CCM.

Por seu lado, no direito sancionatoério penal, ja ndo se costuma considerar
como solidaria a relacdo que existe entre os varios agentes do crime, ainda que estes
tenham comparticipado no mesmo facto ilicito penalmente censuravel. Como sabemos,
a responsabilidade criminal é sempre da pessoa individual, mesmo que esta tenha
actuado em nome de um ente colectivo — conforme se prevé nos artigos 10.° e 11.° do
Cédigo Penal de Macau. Alias, de acordo com o n.° 1 do artigo 65.° do CPM, é em
funcdo da culpa de cada agente, ainda que se trata da comparticipagdo (cfr. o disposto
do artigo 28.° do CPM), para além das consideragcdes individuais da exigéncia de
prevencao criminal, que o Tribunal determina a medida da pena, atendendo a todas as

circunstancias exemplificadas no n.° 2 do artigo 65.° que por sua vez também se devam
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verificar na pessoa de cada um.

O dito entendimento ndo deve sofrer qualquer desvio se passarmos para o
campo do direito sancionatério administrativo de cariz penal, sendo certo que “os
principios gerais do direito e do processo penal’ se aplicam subsidiariamente,

conforme o disposto no artigo 3.°, n.° 3 do DL n.° 52/99/M.

Na tese da ora Recorrida contestante, a solidariedade que existe entre os
responsaveis, por um lado, o ente colectivo A LIMITADA e por outro lado, os
respectivos sécios e administradores B e C e que desse modo justifica a determinacao
de uma multa Unica nos termos expostos no acto impugnado, se assenta nas normas
dos artigos 124.°, n.°s 2 e 4 e 52.° do RJSF.

Salvo melhor entendimento, parece-nos que nem uma norma nem outra dé

cobertura a tese defendida.

A norma do artigo 124.°, n.°s 1 e 2 do RJSF estabelece a responsabilidade
do ente colectivo pela pratica da infraccao financeira, em derrogagdo do principio geral

da individualidade da responsabilidade penal, consagrado no artigo 10.° do CPM.

No entanto, "A responsabilidade do ente colectivo ndo preclude a
responsabilidade individual dos membros dos respectivos orgdos”’ , conforme se prevé
no n.° 4 do mesmo preceito legal, “de quem naquele detenha participacoes sociais,
exerc¢a cargos de direccdo, chefia ou geréncia, ou actue em sua representacao, legal ou
voluntaria' Literalmente, tal norma ndo estabelece nenhuma “solidariedade” entre o
proprio ente colectivo e os membros dos seus érgdos, mas antes refere-se a

“responsabilidade individual” destes, a qual so existe e ndo fica precludida quando os

respectivos pressupostos se encontram fixados numa outra norma legal.

Por sua vez, consta da outra norma invocada - o artigo 52.° do RJSF, o
seguinte "7. Os membros dos orgdos de gestdo das instituicbes de crédito sdo
solidariamente responsdveis por todos os actos contrdrios a lei ou aos estatutos das

instituicées, desde que neles tenham participado sem manifestar por escrito a sua

2025-233-nulidade-decisdo-sancionatoria
28



oposicdo ou discorddncia. 2. Ficam igualmente responsaveis pelos referidos actos

contrarios a lei e aos estatutos os membros dos orgados de fiscalizacdo que desses actos

tiverem conhecimento sem manifestar por escrito a sua oposicdo ou discordancia.

(sublinhado nosso).

O transcrito preceito legal destina-se aos membros dos érgdos das

instituicdes de crédito, portanto, ndo tem aplicacao no caso vertente.

Além disso, mesmo dessa norma, extrai-se claramente que nao é pelo facto
de desempenho das fungdes no seio do ente colectivo infractor que os membros dos
orgaos devam ser chamados sem mais a responsabilizacdo, o que depende antes da
ocorréncia da participagdo concreta daqueles na pratica da infrac¢do imputada, ou seja,
se tenham ou ndo participado, sem manifestagdo da sua oposi¢do ou discordancia por
escrito. A ndo ser assim, o condicionamento da norma transcrita sublinhada seria

destituido de qualquer sentido.

Ademais, ainda entendemos que a solidariedade entre os diversos
responsaveis coisas, tal como mencionada na norma, ndo é de natureza administrativa
sancionatoria, ou seja pela pratica da infracgdo administrativa. O que se podera
configurar seria a responsabilidade solidaria civil dos membros dos 6rgdos do ente
colectivo, quer pelos prejuizos provocados ao terceiro que decorram da pratica da
infraccao imputada, quer pelo pagamento das sangdes pecuniarias determinadas. Neste
Ultimo caso, conforme entendido na doutrina portuguesa, estamos perante uma
responsabilidade configurada como sendo de natureza civil, “pois ndo depende de
aquele a quem é atribuida a responsabilidade por ser responsavel pela infraccdo que
esta subjacente a aplicacdo da multa ou coima” (cfr. Jorge Lopes de Sousa e Manuel
Simas Santos, Regime Geral das Infrac¢bes Tributarias, anotado, 4.2 edicao, 2010, pp. 90
a 91). Nesta linha de consideracdo, a responsabilidade (solidaria ou ndo) apenas emerge
na pressuposicdo da prévia aplicacdo da sangdo a quem seja responsavel principal
(conforme, e.g. se alude no artigo 16.° do DL n.° 84/90/M, de 31 de Dezembro, e a
proposito desta norma, veja-se ainda Acordao do Tribunal de Segunda Instancia,
Processo n.° 875/2022, de 4/5/2023).
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Os titulares dos 6rgaos, nao sendo responsavel principal (que é a sociedade
onde eles exercem fun¢des), ndo podem ser configurados como infractores a quem se
dirige a sancao administrativa, podendo apenas ser chamados na fase subsequente a
aplicacao da multa - conforme se refere no artigo 142.° do CPA - para o pagamento da
divida que emerge do acto praticado. Como tal, a responsabilidade deles efectiva-se, na
posterior execugao fiscal movida contra o responsavel principal, mediante o instituto de
reversdao previsto no artigo 297.° do Cdodigo das Execugdes Fiscais, aprovado pelo
Decreto n.° 38088 de 12.12.1950 (Segundo se prevé nesta norma, “Por todas as
contribuicbes, impostos, multas e quaisquer outras dividas ao Estado que forem
liquidadas ou impostas a empresas ou sociedades de responsabilidade limitada, em
relagdo a actos praticados ou a actividades exercidas por essas sociedades ou empresas,

sdo pessoal e solidariamente responsaveis, pelo periodo da sua geréncia, os respectivos

administradores ou gerentes e ainda os membros do conselho fiscal nas sociedades em

que o houver, se este expressamente sancionou o acto de que deriva a responsabilidade,

desde que as mesmas dividas ndo possam ser cobradas dos origindrios devedores.

(sublinhado nosso). De acordo com o que se diz, a geréncia dos membros dos 6rgaos
assim como o respectivo sancionamento do acto praticado constituem pressupostos da
respectiva responsabilidade, o que ainda vai ao encontro, em certa medida, ao sentido

da norma sufragada pela contestante — o artigo 52.° do RJSF).

Deve-se ainda acrescentar que o que vem sendo afirmado até aqui fica
corroborado pela normas insitas na lei nova - Regime Juridico do Sistema Financeiro,
aprovado pela Lei n.° 13/2023, em especial, os seus artigos 61.° (em que é inequivoco
apontar para a responsabilidade solidaria civil entre os membros do érgédo societario,
face a norma do artigo 52.° do regime anterior) e 131.°, n.° 4 (onde se impde a
responsabilidade solidaria pelo pagamento da multa, norma que inexistia no regime

anterior).
E de concluir neste sentido que o acto impugnado é nulo mas nao pela
ininteligibilidade do respectivo objecto, tal como sancionada no artigo 122.°, n.° 2,

alinea c) do CPA.

E neste ponto relativo & qualificacdo juridica do vicio que divergimos da
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posicao do Ministério Publico e consideramos que ndo obstante da deficiéncia notéria
do acto, € ainda possivel saber o que ai se determina. Ao que nos parece, o vicio que dai
decorre deva se prender antes com a omissao do elemento obrigatério a que se refere
no artigo 14.°, alineas b) ( "A descri¢do do facto ilicito imputado” ) e e) ( "A indicagdo
da sangdo aplicada e o prazo para o seu cumprimento, que ndo pode ser inferior a 10
dias nem superior a 30" ) do DL n.° 52/99/M, na medida em que no pressuposto de
inexisténcia da solidariedade dos responsaveis infractores que devam ser punidos
separadamente, a decisdo sancionatéria devia, em cumprimento escrupuloso da
exigéncia normativa, comportar uma descricdo concreta do facto ilicito imputavel aos
sécios e administradores além daqueles provenientes da sociedade, e por conseguinte,

determinar o quantum concreto da multa relativamente a cada infractor.

Assim sendo, alternativa ndo resta senao julgar procedente o recurso, com a
consequente declaracao da nulidade do acto recorrido, pela violacdao do artigo 14.°,
alineas b) e e) do DL n.° 52/99/M.

*
Ndo obstante da procedéncia do referido vicio, prosseguimos para o

conhecimento dos vicios invocados na peticdo inicial.

Alegam os Recorrentes que a venda dos produtos financeiros procedida
pela sociedade infractora por conta do A Financial Group de Hong Kong nao se deve
enquadrar no ambito da operacao de intermediagao financeira, ja que os produtos em
causa nao foram langcados mediante a subscri¢cdo publica, mas apenas junto de um
grupo determinado de individuos para angariar fundos. Ndo tendo as operacbes
efectuadas como objecto produtos transaccionados no mercado monetario, nao
deviam ser qualificadas como as de intermediacao financeira, de acordo com o previsto
no artigo 1.°, alinea c) do RJSF. Assim, incorreu o acto recorrido no erro na aplicacao da

lei (conforme os artigos 28.° a 38.° e 29.° a 39.° da segunda peticdo inicial).

Contesta a Recorrida que o conceito de intermediacdo financeira deve ser
interpretado de forma lata, por modo a abranger as operacdes em causa, e ndo importa
para o conceito a natureza da oferta para a subscri¢cdo dos produtos, seja publica ou

privada.
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Cremos também que neste ponto a razao esta ao lado dos Recorrentes.

Pela nocao dada pelo artigo 1.°, alinea c), conjugado com o 117.°, n.° 1 do
RJSF, é possivel concluir que as operacdes tipicas da intermediacao financeira sao
essencialmente as transac¢bes que incidem sobre os “valores ou instrumentos
transaccionados nos mercados monetario financeiro ou cambial” , enquanto que as
concretas formas que assume a transacgao caraterizavel como intermediacdo podem
variar - seja através da compra e venda, seja através de mera aceitacao de ordens dos
investidores "relativamente a esses valores' , seja ainda através de "“margin trading’ ,
conforme sublinhado pelo douto acérddao do Tribunal de Segunda Instancia n.°
451/2012, de 15/11/2012.

Entendemos que é com este Ultimo sentido que se pronunciou o venerado
Acordao invocado na contestagdo, ao afirmar que "o conceito de intermediacdo
financeira vindo a ser interpretado de forma /ata’ , nao naquele pretendido pela ora
contestante a fim de ampliar o alcance da norma as operagdes efectuadas sobre os
produtos nao directamente transacionados no mercado, o qual deve ser entendido, na
nossa opinido, como um mercado aberto a todo o publico interessado na respectiva

transaccdo, ndo o mercado formado entre os individuos determinados.

No caso concreto, apesar das apuradas operacbes efectuadas pela
sociedade infractora relativamente aos produtos financeiros da A Financial Group de
Hong Kong, ndo foi demonstrado que os produtos em causa foram objectos
susceptiveis de transac¢do ou foram directamente transacionados no mercado, por

entender desnecessario (conforme se alega, e.g. nos artigos 44.° a 45.° da contestacao).

Desse modo, ndo se podem enquadrar as operacdes efectuadas no preceito
legal do artigo 1.°, alinea c) do RJSF e por conseguinte, a actividade alegadamente
exercida pelos Recorrentes ndo consubstancia a infraccéo tipificada pelo artigo 122.°,
n.°s 1 e 2, alinea b) do RISF, por forca do principio da legalidade plasmado no direito
penal que tem aplicacdo no direito administrativo sancionatério (cfr. Acérddao n.°
1/2019 do Tribunal de Segunda Instancia, de 18 de Julho de 2019).
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Dai o erro no pressuposto de facto que se reconduz ao erro na aplicagdo da

norma do artigo 1.°, alinea c) do RJSF.

Pelo que deve proceder o recurso quanto a este fundamento, com anulagao
do acto recorrido na parte respeitante ao exercicio ndo autorizado da actividade de
intermediacgdo financeira.

%

Mais os Recorrentes impugnam o quantum da multa fixada no acto
recorrido, defendendo desde logo que eles actuavam por mera negligéncia, em virtude
do erro sobre circunstancia de facto, previsto no artigo 15.° do Cédigo Penal de Macau,
0 que deve levar a reducao dos limites minimos e maximos da multa a metade, ao
abrigo do artigo 129.° do RJSF (conforme os artigos 39.°a 51.° e 40.° a 52.° da segunda

peticdo inicial).

Por forca da aplicagdo subsidiaria do principio da culpabilidade do direito
penal ao abrigo do artigo 3.°, n.° 3 do DL n.° 52/99/M, é necessario, para haver a culpa
do agente no cometimento da infraccao, que o mesmo lhe possa ser imputado a titulo
de dolo ou de negligéncia. E o dolo no ilicito administrativo, assim como no ilicito penal
segundo o disposto no artigo 13.° do CPM, consiste no propdsito de praticar o facto
tipificado, caracterizado pela presenca cumulativa do elemento intelectual ou
cognoscitivo e o elemento emocional ou volitivo (cfr. Manuel Simas Santos e Jorge
Lopes de Sousa, Contra-ordenagbes, Anotagbes ao Regime Geral, 4.2 edicao, pp. 139 a
140).

A luz do conceito dogmatico de dolo como tal entendido, importa, quanto
ao seu elemento intelectual, averiguar como pressuposto da puni¢ao se o agente em
causa exerce a actividade, representando-se como necessaria a prévia autorizagdo para
tal, e ainda consciente de que o facto do exercicio ndo autorizado da actividade

constitui é censuravel como infraccdo administrativa (cfr. obra cit p. 140).

No entanto, é incontornavel que nada decorre da matéria de facto dada

como provada pelo acto recorrido que os ora Recorrentes, designadamente, os sécios e
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administradores da sociedade, ao exercicio da actividade de intermediacdo financeira,
sempre sabiam que as actuacOes deles estariam sujeitas a autorizacdo prévia da
autoridade financeira e muito menos que a falta da obtenc¢do da autorizacao implicaria
a pratica da infraccdo administrativa. Tal concluséo fica corroborada ainda pelo facto de
que as normas fundamentadoras invocadas pelo acto recorrido, pelo que se
pronunciamos atras, ndo podiam servir directamente com o respectivo sentido literal
que transparece, para impor sancao administrativa aos agentes enquanto autor da

infraccao.

Nestes termos, o erro sobre circunstancia de facto alegado pelos
Recorrentes tem sua razdo de ser. Ou melhor dizendo, o que se discute aqui é o erro
"sobre proibi¢cbes cujo conhecimento for razoavelmente indispensavel’ , a que se
reporta no artigo 15.°, n.° 1, /n fine do CPM. Consideramos, no caso aqui abordado, que
o conhecimento por parte dos infractores da proibi¢do do exercicio da actividade sem
autorizagdo assim como da consequéncia cominada é fundamental para imputagdo
subjectiva a titulo de dolo - conforme entende Professor Figueiredo Dias, “Como casos

héa, por outro lado, de incriminagbes pertencentes sobretudo...ao direito penal

secundario (nos mais diversos dmbitos, nomeadamente, no do direito penal econémico

em sentido dmbito) em que a relevancia axioldgica da conduta, se bem que existentes,

é de tal maneira ténue, sobretudo por forca da estreita ligacdo das incriminacées e dos

seus termos a razbes contingentes e mutaveis de policia social, que também neste

ambito o conhecimento de proibicdo deve considerar-se razoavelmente indispensavel

para a orientacdo do agente para o desvalor da ilicitude” (sublinhado nosso).

Isto dito, seria de acolher a tese dos Recorrentes, relativa a ocorréncia do
erro sobre circunstancia do facto, previsto no artigo 15.° do CPM. Neste sentido, os
factos assentes podem indiciar quanto muito a actuacao a mero titulo negligente dos
Recorrentes, na parte referente ao exercicio da actividade de intermediagao financeira,
por forca do disposto no n.° 1 do artigo e punivel nos termos previstos no artigo 129.°
do RIJSF, o que leva, por conseguinte, a reducdo dos limites minimos e maximo a

metade da multa aplicavel a esta infracgdo, tal como previsto neste preceito legal.

Pelo que o recurso também merece procedéncia nesta parte, com anulagao
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parcial do acto recorrido relativo a infraccdo do exercicio ndo autorizado da actividade
de intermediacao financeira.
%

Mais os Recorrentes insurgem contra o beneficio econémico calculado pela
Entidade recorrida, que é decisivo para a quantificacdao da multa aplicada, alegando que
a quantificacdo do beneficio econdmico ndo foi precedida da audiéncia prévia dos
interessados (conforme os artigos 6.° a 27.° e 7.° a 28.° da segunda peticdo inicial), e a
propria quantificacdo com base na estimativa do valor das comissdes a que os
Recorrentes tinham direito esta viciada de erro no pressuposto de facto (conforme os
artigos 52.° a 75.° e 53.° a 76.° da segunda peticdo inicial), e por fim, a verificagdo da
violagao do principio de proporcionalidade pela falta da ponderagédo das circunstancias
que |lhe sdo favoraveis (conforme os artigos 93.° a 107.°, e 94.° a 118.° da segunda

peticdo inicial).

Como se sabe, a audiéncia prévia do interessado, como uma formalidade
essencial no procedimento administrativo cuja observancia é exigida nos termos do
artigo 93.° do CPA, tem, nas palavras dos professores Marcelo Rebelo de Sousa e André
Salgado de Matos, fungdes subjectiva e objectiva: “as primeiras sdo as de evitar
decisées e de facultar aos particulares uma oportunidade para fazerem valer as suas
posicoes e os seus argumentos no procedimento, as segundas, as de auxiliar a
administracdo a decidir melhor, de modo mais consensual e em conformidade com o
bloco de legalidade.” (cfr. Direito Administrativo Geral, Tomo llI, Lisboa, 2007, p. 127).

Assim, na audiéncia do interessado, deve este ser informado sobre o
sentido provavel da decisdo final — a que se refere no artigo 93.°, n.° 1 do CPA, como
ainda, "os elementos necessarios para que os interessados figuem a conhecer todos os
aspectos relevantes para a decisdo, nas matérias de facto e de direito” - conforme se

exige no artigo 94.°, n.° 2 do CPA.

Segundo reiterado pelo professor Mario Aroso de Almeida, "“A audiéncia
tem de basear-se, por um lado, em informagdo que permita ao interessado reconhecer
o objecto do procedimento, tal como ele se encontra delimitado a final, e o sentido

provavel da decisdo a tomar..e um projecto de decisdo, consubstanciado nos
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“elementos necessarios para que os interessados figuem a conhecer todos os aspectos

l

relevantes para a decisdo, na matéria de facto e de direito...” (cfr. Mario Aroso de
Almeida, T7eoria Geral do Direito Administrativo, O Novo Regime do Codigo do

Procedimento Administrativo, 2017, 4.2 edicao, pp. 116 a 118).

Para o caso dos autos - sempre entendemos que o simples aviso, como foi
efectivamente feito na situagdo vertente, sobre a aplicabilidade de uma multa dentro da
moldura extremamente ampla como estatuida no artigo 128.° do RJSF, situada entre o
limite minimo de 10 mil patacas e o limite maximo de 5 milhdes de patacas, ndo se

mostra compativel com o escopo imanente ao instituto da audiéncia prévia.

Ou seja, tal pratica que tem sido reiterada quanto a efectivacdo da
audiéncia prévia acabaria por frustrar qualquer utilidade pretendida com este instituto,
porquanto tornaria impossivel ao respectivo destinatario dizer o que entende por
conveniente para influir, desse modo, ndo apenas a qualificacdo juridica da infraccao a
determinar no acto recorrido, como ainda o “quantum” ou melhor a intensidade dos
efeitos agressivos que o acto estaria a provocar na esfera juridica do interessado

atingido.

Ainda mais, o que aconteceu no caso - nas duas sucessivas intervencoes
dos Recorrentes no procedimento - na primeira quando foram comunicados sobre a
deducao da acusagao, e na segunda, informados do teor do relatério final do instrutor,
nao lhes foram informados o montante do beneficio econdmico que entendem
decorrer da pratica das infrac¢des. O calculo foi concluido apenas no momento
posterior a apresentacdo da defesa escrita pelos interessados sobre o proposto no
relatério final, mas anterior a tomada da deliberagdo n.° 533/CA (veja, docs. juntos no
PA. a fls. 2120 a 2127) que veio a servir-se do quantum calculado (cfr. os pontos 23.17
da Parte |, 12 da Parte || Matéria de facto, 8 da Parte Ill. Matéria de direito, da referida

deliberagao).

Dificilmente se pode concluir que a exigéncia legal da audiéncia prévia do
interessado como tal esteja cumprida na situacdo concreta, sendo certo que com

poucos elementos que disponibilizou ao interessado, ndo lhe foi possivel apreender o
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sentido provavel da decisao final, segundo se exige no artigo 93.%, n.° 1 do CPA, nem
conhecer “todos os aspectos relevantes para a decisdo, nas matérias de facto e de

direito” - conforme se exige no artigo 94.°, n.° 2 do Cédigo.

Pelo que, ocorreu o vicio de violacdao da audiéncia prévia do interessado,
gerador da nulidade do acto praticado, ao abrigo do artigo 11.°, n.° 2 do DL n.°
52/99/M. Deve-se julgar procedente o recurso nesta parte, com declaragdo da nulidade
do acto recorrido.

*
Também, assiste razdo aos ora Recorrentes no que respeita aos outros vicios

atinentes ao beneficio econdmico calculado.

Assim como sucede com outros casos — especialmente, relativo ao exercicio
nao autorizado das concessdes de crédito, a quantia do beneficio econémico decisivo
para determinacdo da medida da multa segundo o disposto no artigo 128.°, n.° 3 do
RJSF, é apurada ou com base nos titulos celebrados que importem a constituicao do
crédito, ou conforme o montante da percepgdo efectiva, no caso da nulidade dos
contratos cuja celebragdo contra disposi¢cdes imperativas, por forca do artigo 287.° do
CCM (cfr. ainda as jurisprudéncias recentes, Acérdaos do TSI n.° 357/2022, de 8/9/2022,
n.° 350/2022, de 27/10/2022, n.° 378/2022, de 28/9/2022 e n.° 356/2022, de
28/9/2022).

No caso concreto, o montante do beneficio econdmico no que respeita ao
exercicio da actividade de intermediagdo financeira, foi apurado de cerca de MOP
6,299,892.00, com base no valor total do capital de investimento envolvido e a taxa
média de comissdo a que os infractores tinham direito, segundo a declaracdo prestada

pelo Recorrente C (segundo consta do doc. junto a fls. 2125 a 2127).

E 6bvio que se pretende prevalecer-se dos contratos celebrados, deve a
autoridade financeira pelo menos demonstrar que os titulos em causa tenham
conferido o crédito aos infractores naquela quantia exacta imputada no beneficio
econémico calclulado, ndo podendo fazer assentar o respectivo resultado na mera

estimativa, com base no valor médio entre 4% e 8%, segundo declarado pelo C,

2025-233-nulidade-decisdo-sancionatoria
37



aplicavel para todos os contratos.

Em relacdo ao apurado montante referente ao exercicio da actividade de
concessao de crédito, em MOP 700,740.00, as jurisprudéncias tém apontado no sentido
de que sendo os contratos celebrados nulos por contrariar disposi¢des imperativas, o
valor deva corresponder ao montante de juros que o infractor tenha percebido
efectivamente, e que deve ser o valor do beneficio liquido, com dedugdo do montante
de custo “correspondente ao que ele deixou de ganhar se tivesse aplicado
alternativamente o seu capital’ (conforme decidido no Acérdao do Tribunal de
Segunda Instancia n.° 221/2023, de 18/1/2024).

No caso concreto, o valor do beneficio econémico determinado, para além
de ser o valor do beneficio iliquido, encontra-se assente no teor das clausulas
estipuladas pelas partes nos contratos, conforme resulta do doc. junto a fls. 2125 a 2127
do Processo Administrativo. Sendo nulos os contratos de mutuo celebrados em
violagdo dos artigos 17.°, n.° 1, alinea b), 19.°, n.° 1 e 122.°, n.° 2, alinea b) do RJSF, estes
deixam de poder servir para a quantificagdo do beneficio econémico. Se assim é, o acto
impugnado que quantificou a multa com base neste valor esta viciado, necessariamente,

do erro no pressuposto de facto.

Num ou noutro caso, deve o acto ser anulado com base na verificacdo do
erro no pressuposto de facto que se concretiza no calculo errado do montante do
beneficio econémico obtido pelos Recorrentes.

*

Por outro lado, se partimos do pressuposto de que a matéria da
determinacdo da sancdo administrativa é de natureza discricionaria, os poderes de
fiscalizagdo do Tribunal Administrativo relativamente a legalidade do exercicio do poder
discricionario nao sao plenos, contrariamente ao que acontece quando em causa esta o
controlo do exercicio de poderes vinculados. Ao tribunal cabe apenas a sindicancia do
respeito por parte da Administracdo dos limites juridicos ao exercicio de tal poder e da
observancia dos critérios que constituem as condi¢Oes juridicas do seu exercicio

legitimo (cfr. Pedro Costa Gongalves, Manual de Direito Administrativo, p. 234).
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Sobre a quantificacdo da multa aplicada ao abrigo do artigo 128.°, n.°s 1 e 3
do Regime, o Tribunal de Segunda Instancia ja entendeu, na situagao idéntica a vertente,
que ndo se mostra desproporcional a multa graduada no montante ligeiramente
superior ao valor do beneficio econdmico obtido pelo infractor, dentro da moldura
estabelecida naquela norma (veja-se. Acordao n.° 1040/2020, de 21/1/2021).

Nesta linha, atendendo, no caso em apreco, ao apurado valor de beneficio
econémico de MOP 6,299,892.00, resultante do exercicio da actividade de
intermediagdo financeira, tendo o limite maximo da moldura sido elevado para MOP
12,599,784.00 segundo o disposto no artigo 128.°, n.° 3 do Regime, a determinagao da
aplicacdo da multa no valor de MOP 9,500,000.00 nao constitui erro grosseiro ou
manifesto, nem podera infringir os principios de cariz constitucional, nomeadamente o

principio proporcionalidade.

Contudo o que ficou dito ndo prejudica a necessidade, relativamente a esta
infraccdo administrativa, da reducdo dos limites minimos e maximo a metade da multa

aplicavel, por forca da aplicacao do artigo 129.° do RJSF, conforme analisado supra.

Também deve-se concluir quanto a multa determinada ao exercicio nao
autorizado da actividade de concessao de crédito, que a quantia determinada em MOP
1,000,000.00, superior ao beneficio econémico apurado em MOP 700,740.00, dentro da

moldura com limite maximo de MOP 5,000,000.00, ndo se revela excessiva.

Dai, é de improceder este fundamento invocado.
*

Finalmente, os Recorrentes ainda assacaram ao acto recorrido a falta da
fundamentacgao, considerando que a fundamentagdo do acto é insuficiente, na medida
em que nao especificou o percurso necessario para chegar ao valor do beneficio
econdmico apurado (conforme os artigos 76.° a 92.° e 77.° a 93.° da segunda peticao

inicial).

Como se tem entendido na generalidade da doutrina, o dever de

fundamentacdo dos actos administrativos imposto ao 6rgao administrativo pelo artigo
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115.°, n.° 1 do CPA, tem, geneticamente, uma fun¢do enddgena de propiciar a reflexdo
da decisdo pelo 6rgao administrativo, e uma funcao exdgena, externa ou garantistica de
facultar ao cidaddo a opgdo consciente entre conformar-se com tal decisdo ou

afronta-la em juizo.

De acordo com a consolidacao jurisprudencial da RAEM que tem vindo a
ser feita em torno do dever legal de fundamentacgdo, considera-se cumprido este dever
sempre que o administrado, colocado na sua posicdo de destinatario normal fica a
conhecer o itinerario cognoscitivo e valorativo seguido pela entidade administrativa,
para que possa sindicar o acto de forma esclarecida (entre muitos outros, veja-se, neste
sentido, o Acordao do TSI, Processo n.° 375/2016, de 9/11/2017).

No caso dos autos em aprego, o acto recorrido encontra-se fundamentado
a luz do critério acima sufragado, na medida em que possibilita a um destinatario

médio apreender a motivagao factica e juridica.

Por sua vez, os assinalados aspectos faltosos da fundamentagdo nada tém a
ver com a fundamentacdo formal do acto administrativo, mas interessam a
fundamentagdo material, a saber designadamente se o quantum da multa determinada

no caso concreto tem ou ndo o suporte factico, questao ja abordamos anteriormente.

Uma vez que foi satisfeito o dever legal de fundamentacdo do acto

administrativo, deve-se improceder o recurso quanto a este fundamento.
*

Em sintese, o acto recorrido deve ser declarado nulo pela verificacdo dos
seguintes vicios:

- pela omissdo dos elementos obrigatérios indicados pelo artigo 14.°,
alineas b) e ) do DL n.° 52/99/M,;

- pelo erro na aplicacao do artigo 1.° alinea c), conjugado com o 117.°, n.°
1 do RISF, na parte referente a infraccdo do exercicio ndo autorizado da actividade de
intermediacao financeira;

- pela violagdo do artigo 129.° do RJSF, conjugado com o artigo 15.°, n.° 1

do CPM, na parte referente também ao exercicio nao autorizado da actividade de
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intermediacdo financeira;

- pela violagdo do direito de audiéncia do interessado, ao abrigo do artigo
11.°, n.° 2 do DL n.° 52/99/M;

- pelo erro no pressuposto de facto, que se concretiza no calculo errado do

montante do beneficio econémico.

Tudo visto, resta decidir.

k%

lll. Decisao

Assim, pelo exposto, decide-se:

Julgar procedente o presente recurso contencioso interposto pelos A
LIMITADA (A BIR2H), B e C, com a declaracao da nulidade do acto recorrido.

*

Sem custas pela Entidade Recorrida, por ser subjectivamente isenta.

*

Registe e notifique.

Quid Juris?
Relativamente as questfes suscitadas neste recurso, o Digno.
Magistrado do MP junto deste TSI teceu as seguintes doutas consideracoes:

“()

1.

A Limitada, B e C, melhor identificado nos presentes autos, interpos
recurso contencioso do acto praticado pelo Secretario para a Economia e Finangas
que lhe aplicou a multa de 10 500 000de patacas e a sancao acessoéria de publicitacdo
da multa aplicada.

Por douta sentenca do Tribunal Administrativo que se encontra a fls. 136 a
150 dos presentes autos foi o recurso contencioso julgado procedente com a

consequente declaragdo de nulidade do acto impugnado.
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Inconformado com a dita sentenga, veio o Secretario para a Economia e
Financas interpor o presente recurso jurisdicional, pugnando pela respectiva
revogacao.

2.

(

O primeiro fundamento do recurso interposto prende-se com a questdo de
saber se o acto administrativo recorrido sofre da nulidade que |he foi assinalada pela
douta sentenca resultante da falta de descricido do facto ilicito imputado aos
Recorrentes B e C e a falta de indicacdo da sancdo aplicada a cada um desses
Recorrentes.

Vejamos.

De acordo com o artigo 14.° alineas b) e e) do Decreto-Lei n.° 52/99/M, a
decisdo sancionatoria deve conter, sob pena de nulidade, respectivamente, a descrigdo
do facto ilicito imputado e a indicagdo da sancéo aplicada.

No caso, como bem decidiu o Meritissimo Juiz a guo, na, alids, sequéncia de
invocacao do Ministério Publico no seu douto parecer, no acto administrativo sindicado
nos presentes autos, a Administragdo amalgamou, quer do ponto de vista factico quer
do ponto de vista juridico, as actuacbes dos Recorrentes e, desse modo, tornou
imperceptivel quem fez o qué, afinal e, mais, que sancao foi aplicada a quem.

Nado se consegue alcancar, a partir da fundamentacao contextual do acto
administrativo recorrido, quais as concretas actuagdes é que a Administracdo
considerou terem sido levadas a cabo pela sociedade comercial Recorrente,
naturalmente, através dos seus érgaos, e quais os actos que, eventualmente, terdo sido
praticados pelos proprios Recorrentes pessoas singulares.

Do mesmo modo, também se nao alcanca que multa foi aplicada a cada um
dos Recorrentes, tendo a Administracdo optado por aplicar uma multa Unica a todos
eles, com fundamento, ao que parece, numa responsabilidade solidaria que, segundo
ela, entre os mesmos existiria.

Trata-se, no entanto, salvo o devido respeito, de um evidente equivoco,

como a douta sentenca recorrida, profusamente, demonstrou.
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Com efeito, em direito sancionatério (penal, contravencional, disciplinar,
infraccional-administrativo) ndao ha responsabilidade solidaria. O que pode existir é
outra coisa, bem distinta dessa; é a responsabilidade civil solidaria pelo cumprimento
das obrigacdes que resultem da aplicagdo de san¢bes administrativas.

Por outro lado, dos artigos 52.° e 124.°, n.%s 2 e 4 do Regime Juridico do
Sistema Financeiro nada resulta que contrarie o que acabamos de referir. O artigo 52.°,
como parece Obvio, ndo prevé qualquer solidariedade em matéria de sancionatéria
(avisadamente, o artigo 61.° da nova Lei refere expressamente que o que ai estad em
causa é a responsabilidade civil) e o artigo 124.° limita-se a estabelecer que a
responsabilidade dos entes colectivos, nomeadamente sociedades comerciais, pode
coexistir com a responsabilidade individual dos membros dos seus 6rgaos, sem que, em
todo o caso, se trate de uma qualquer responsabilidade solidaria. A luz dos principios
fundamentais que enformam o nosso direito sancionatério ndo tem cabimento a
aplicacdo de uma pena Unica a varios infractores.

Parece-nos, pois, sem necessidade de maiores considerandos, que o acto
administrativo recorrido sofre da nulidade que a douta sentencga recorrida lhe apontou.

(i)

A segunda questdo colocada no recurso é a de saber se ocorre erro de
julgamento na interpretagao do conceito de intermediagdo financeira.

No essencial, o Meritissimo Juiz a guo considerou que a intermediagdo
financeira se reporta a opera¢des que incidem sobre valores ou instrumentos
transaccionados nos mercados monetario, financeiro ou cambial, o que, no caso, ndo se
demonstrou.

Parece-nos acertado o assim decidido.

Em geral, pode dizer-se que a intermediacdo financeira é aquela que, no
mercado de valores mobiliarios faz a ligagdo entre a oferta— assegurada pelas
entidades emitentes que colocam no mercado os valores mobiliarios que emitem no
intuito de obterem formas alternativas de financiamento da sua atividade - e
a procura — determinada pelos investidores que pretendem através da aquisicao de tais

valores colocar as suas poupancas por forma a obter uma remuneragdo do capital
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investido. Os intermediarios financeiros prestam, assim, simultaneamente aos
emitentes e aos investidores, o servico de realizacdo das transagdes por sua conta
(veja-se, ac. Tribunal da Relagdgo de Coimbra de 11.06.2019, proc. n.°
2325/18.0T8LRA.C1). Do que se trata, pois, na intermediagdo financeira é de garantia o
acesso, através de agentes econdmicos especialmente qualificados, aos mercados de
valores mobilidrios a quem neles pretende investir.

Da conjugacao da alinea ¢) do artigo 1.° com o n.° 1 do artigo 117.° do
Regime Juridico do Sistema Financeiro resulta que a intermediacao financeira consiste
na pratica de operacbes de compra e venda, por conta de terceiros, de valores ou
instrumentos transaccionados nos mercados monetario, financeiro ou cambial, ou a
aceitacdo de ordens dos investidores relativamente aos mesmos valores ou
instrumentos. Exige-se, pois, como decorre da letra da lei que os valores ou
instrumentos em causa sejam transaccionados no mercado, o que significa, como se
refere na sentenca recorrida, o mercado aberto ao publico (por exemplo, a bolsa de
valores) e ndo um grupo restrito e determinado de pessoas.

Embora se possam compreender as razdes invocadas pela Entidade
Recorrida na douta contestacdo, a verdade é que, em direito sancionatério, a
possibilidade de punicao exige previsdo legal expressa, ou, a0 menos, uma previsao
legal cujo texto comporte o sentido punitivo.

No caso, como decorre da matéria de facto provada, ndo se demonstrou
que os produtos financeiros transaccionados aqui em causa e que, alegadamente
teriam sido objecto de intermediagdo financeira, preencham aquele requisito referente
a susceptibilidade de serem transaccionados nos mercados ou que ai fossem
efectivamente transaccionados. Dai que, como se decidiu na sentenca recorrida, o acto
recorrido sofre do vicio de violacao de lei consistente em erro na aplicagdo da norma da
alinea ¢) do artigo 1.° e do n.° 1 do artigo 117.° do Regime Juridico do Sistema
Financeiro, o que implica a anulabilidade parcial do acto recorrido.

(iii)

A terceira questao colocada no presente recurso é a de saber se a sentenca

recorrida sofre de erro de julgamento por ter considerado que a actuacdao dos
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Recorrentes foi meramente negligente tal como os mesmos alegaram.

Também aqui nos parece que o recurso nao procede.

Como se disse na douta decisdo recorrida, «nada decorre da matéria de
facto dada como provada pelo acto recorrido que os ora Recorrentes, designadamente,
os vicios e administradores da sociedade, no exercicio da actividade de intermediagdo
financeira, sempre sabiam que as actuacdes deles estavam sujeitas a autorizagdo prévia
da autoridade financeira e muito menos que a falta de obten¢do da autorizagdo
implicaria a pratica da infraccdo administrativa (...)».

Quer isto dizer que, do acto administrativo recorrido, nao resultam
elementos factuais suficientes para caracterizar a actuagéo dolosa dos Recorrentes, uma
vez que, como é sabido, a afirmacdo do dolo exige o «conhecimento sobre proibi¢des»
indispensavel para que o agente possa tomar consciéncia da ilicitude do facto e orientar
a sua conduta em conformidade, tal como decorre do disposto no n.° 1 do artigo 15.°
do Cdédigo Penal que aqui se deve considerar aplicavel a titulo principiolégico.

Faltando a prova do dolo, resta, pois, a punigdo a titulo de negligéncia tal
como bem decidiu o Meritissimo Juiz a guo.

(iv)

A quarta questdo é a de saber se a douta sentenca recorrida sofre de erro
de julgamento por ter decidido que o acto administrativo impugnado é anulavel com
fundamento em violacdo do direito de audiéncia prévia dos interessados.

Neste particular ndo acompanhamos, salvo o devido respeito, a douta
sentenca recorrida.

Na verdade, apesar de ser certo que, no relatério final da senhora Instrutora
nada se referir no que concerne ao quantum do beneficio econémico, ndo é menos
certo que, como resulta do teor do oficio de notificacdo desse relatério constante de fls.
2023 do processo administrativo destinado precisamente a permitir o exercicio do
direito de audiéncia prévia a decisdo final, foi ai quantificado o dito beneficio e, além
disso, foi também referido que nos termos do n.° 3 do artigo 128.° do Regime Juridico
do Sistema Financeiro era possivel a aplicacdo de uma multa equivalente ao dobro

desse beneficio econémico.
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Ora, a partir daqui, parece-nos. Com todo o respeito pela posi¢do contraria,
que a Administracdo observou as exigéncias legais resultantes, nomeadamente, dos
artigos 93.2,n.° 1 e 94.°, n.° 2 do Codigo do Procedimento Administrativo, tendo dado a
conhecer aos interessados todos os aspectos relevantes para a decisdo, seja ao nivel
factico seja ao nivel do enquadramento juridico, incluindo no que tange a medida da
pena concretamente aplicavel por referéncia ao beneficio econdmico quantificado.

)

A Ultima questdo colocada no presente recurso é a de saber se a douta
sentenca recorrida enferma de erro de julgamento por ter decidido que o acto
administrativo estd viciado de erro nos pressupostos de facto na parte atinente ao
calculo do beneficio econémico obtido pelos Recorrentes.

Parece-nos que nao.

A Administracao, no Jter decisério que deu origem ao acto administrativo
impugnado, ponderou, expressis verbis, o beneficio econémico que considerou ter sido
obtido pelo Recorrente contencioso e que calculou, como vimos, no montante de 6 299
892 patacas relativamente a actividade de intermediagdo financeira e de 700 740
patacas em relagdo a actividade de concessdo de crédito. Esse calculo, todavia, na
medida em que apenas assentou no teor das clausulas estipuladas pelas partes nos
contratos celebrados, ndo correspondendo, portanto, a expressao do beneficio
econdmico efectivamente auferido, sofre de um erro nos respectivos pressupostos de
facto que inquina e fere de anulabilidade o acto contenciosamente recorrido, como
bem decidiu o Meritissimo Juiz a quo, acompanhando jurisprudéncia reiterada do
Tribunal de Segunda Instancia.

3.

Face ao exposto, salvo melhor opinido, somos de parecer de que deve ser

negado provimento ao presente recurso jurisdicional.”

*

Quid Juris?
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Concordamos com a douta argumentacdo acima transcrita da autoria
do Digno. Magistrado do MP junto deste TSI, que procedeu a analise de todas
as guestdes levantadas, a qual integralmente aderimos sem reserva, sufragando
a solucdo nela adoptada, entendemos que a decisdo recorrida ndo padece dos
vicios imputados pelo Recorrente/Entidade Publica, razdo pela qual é de negar
provimento ao recurso e manter a decisao recorrida.

*

Sintese conclusiva

| - Face ao disposto no artigo 14.alineas b) e e) do Decreto-Lei n.©
52/99/M, a decisdo sancionatoria deve conter, sob pena de nulidade,
respectivamente, a descri¢do do facto ilicito imputado e a indicacdo da sancéo
aplicada. No caso, quer do ponto de vista factico quer do ponto de vista juridico,
ndo se consegue alcancar, a partir da fundamentacdo contextual do acto
administrativo recorrido, quais as concretas actuacdes € que a Administracéo
considerou terem sido levadas a cabo pela sociedade comercial/Recorrente,
através dos seus 0Orgdos, e quais 0s actos que, eventualmente, terdo sido
praticados pelos préprios Recorrentes pessoas singulares; do mesmo modo,
também se ndo alcanca que multa foi aplicada a cada um dos Recorrentes,
tendo a Administracdo optado por aplicar uma multa Unica a todos eles, com
fundamento, ao que parece, numa responsabilidade solidaria que, segundo ela,
entre 0s mesmos existiria, 0 que demonstra a falta da indicacdo expressa dos
elementos integradores dos tipos ilicitos administrativos imputados.

Il - Em direito sancionatério (penal, contravencional, disciplinar,
infraccional-administrativo) ndo ha responsabilidade solidaria, o que pode
existir € outra coisa, bem distinta dessa; é a responsabilidade civil solidaria

pelo cumprimento das obrigacbes que resultem da aplicacdo de sancdes
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administrativas. Por outro lado, o artigo 52.° do Regime Juridico do Sistema
Financeiro ndo prevé qualquer solidariedade em matéria de sancionatoria
(avisadamente, o artigo 61.2da nova Lei refere expressamente que o que aiesta
em causa € a responsabilidade civil) e o artigo 124.°limita-se a estabelecer que
a responsabilidade dos entes colectivos, nomeadamente sociedades comerciais,
pode coexistir com a responsabilidade individual dos membros dos seus 6rgéos,
sem que, em todo o caso, se trate de uma qualquer responsabilidade solidaria.

I11 - Em geral, pode dizer-se que a intermediacéo financeira € aquela
que, no mercado de valores mobilidrios faz a ligacdo entre a oferta—
assegurada pelas entidades emitentes que colocam no mercado os valores
mobiliarios que emitem no intuito de obterem formas alternativas de
financiamento da sua atividade — e a procura — determinada pelos investidores
que pretendem através da aquisicdo de tais valores colocar as suas poupancas
por forma a obter uma remuneracdo do capital investido. Os intermediarios
financeiros prestam, assim, simultaneamente aos emitentes e aos investidores, 0
servico de realizacdo das transagOes por sua conta (veja-se, ac. Tribunal da
Relacédo de Coimbra de 11.06.2019, proc. n.©2325/18.0T8LRA.C1, citado aqui
em nome do Direito Comparado). Do que se trata, pois, na intermediacao
financeira € de garantia o0 acesso, através de agentes econdémicos especialmente
qualificados, aos mercados de valores mobiliarios a quem neles pretende
investir.

IV - Da conjugacédo da alinea c) do artigo 1.°com o n.°1 do artigo
117.°do Regime Juridico do Sistema Financeiro resulta que a intermediagéo
financeira consiste na pratica de operacGes de compra e venda, por conta de
terceiros, de valores ou instrumentos transaccionados nos mercados monetario,

financeiro ou cambial, ou a aceitacdo de ordens dos investidores relativamente
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aos mesmos valores ou instrumentos. Exige-se, pois, como decorre da letra da
lei que os valores ou instrumentos em causa sejam transaccionados no mercado,
0 que significa, como se refere na sentenca recorrida, 0 mercado aberto ao
publico (por exemplo, a bolsa de valores) e ndo um grupo restrito e
determinado de pessoas.

V - No caso, como decorre da matéria de facto provada, ndo se
demonstrou que os produtos financeiros transaccionados em causa e que,
alegadamente teriam sido objecto de intermediacdo financeira, preencham
aquele requisito referente a susceptibilidade de serem transaccionados nos
mercados ou que ai fossem efectivamente transaccionados. Dai que o acto
recorrido sofre do vicio de violacéo de lei consistente em erro na aplicacdo da
norma da alinea c) do artigo 1.°e do n.°1 do artigo 117.°do Regime Juridico do
Sistema Financeiro, o0 que implica a anulabilidade parcial do acto recorrido.

IV - A Administracdo, no iter decisorio que deu origem ao acto
administrativo impugnado, ponderou, expressis verbis, o beneficio econdmico
que considerou ter sido obtido pelo Recorrente contencioso e que calculou, no
montante de MOP$6,299,892.00 relativamente a actividade de intermediacédo
financeira e de MOP$700,740.00 em relacdo a actividade de concessdo de
crédito. Esse calculo, todavia, na medida em que apenas assentou no teor das
clausulas estipuladas pelas partes nos contratos celebrados, ndo correspondendo,
portanto, a expressdo do beneficio economico efectivamente auferido, sofre de
um erro nos respectivos pressupostos de facto que inquina e fere de
anulabilidade o acto contenciosamente recorrido (é também esta a posicdo
dominante deste TSI), o que constitui mais uma razdo para anular o acto

recorrido.
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Tudo visto, resta decidir.

V - DECISA O

Em face de todo o que fica exposto e justificado, os juizes do

Tribunal de 22 Instancia acordam em negar provimento ao recurso,

confirmando-se a sentenca recorrida do TA.

*

Sem custas por isencio subjectiva.

*

Notifigue e Reqiste.

RAEM, 11 de Setembro de 2025.

Fong Man Chong
(Relator)

Tong Hio Fong
(1° Juiz-Adjunto)

Rui Carlos dos Santos P. Ribeiro
(2° Juiz-Adjunto)

Alvaro Anténio Mangas Abreu Dantas
(Delegado Coordenador)

(Fui presente)
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