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A transmissao de acgoes tituladas ao portador, nao regularmente convertidas
em accgoes tituladas nominativas de acordo com todos os actos juridicos e
materiais de conversao previstos no DL n.2 123/2017, de 25-09, realizada em
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Acordam na 6.2 Seccao do Supremo Tribunal de Justica

I) RELATORIO

1. <cREBOCALEX - Transportes, Reparacao e Comércio de Automoveis,
Lda.» instaurou accao declarativa de condenacao, sob a forma de processo
comum, contra AA e BB, pedindo que fosse “declarada a nulidade dos “actos
de transmissdo corporizados na aposi¢do da féormula “endosso” nos titulos ao
portador, juntos a esta PI, como docs. 5 a 35, representativos do capital social
da sociedade anonima com a firma SOBRAL & FONSECA, SA, NIPC
501333002, com os numeros...” e ordenada “a recolha, pelo tribunal, dos
originais dos titulos, correspondentes as acc¢oes identificadas no pedido
anterior, para, neles, ser aposta, apos transito em julgado da sentenca, a
mencdo da declaragdo de nulidade dos endossos, ali lavrados com data de 10
de Novembro de 2017”.

Os Réus apresentaram Contestacao, pedindo a absolvigdo do pedido, assim
como Reconvencao, pedindo a condenacao da Autora a “aceitar que a
transmissdo das agoes que detinha da SOBRAL e FONSECA, S.A. a 25.10.2017
foi feita por quem tinha legitimidade para o fazer e que sdo propriedade dos
RR devendo abster-se de praticar quaisquer atos que impecam o normal uso
das acoes pelos RR/reconvintes, nomeadamente representacdo social e
titularidade.”

Em Réplica, a Autora impugnou os fundamentos do pedido reconvencional.

A Autora requereu a ampliacao do pedido. Os Réus/Reconvintes declararam
opor-se.

2. Realizou-se a audiéncia prévia, na qual foram admitidas a alteragao do
pedido e a reconvencao, e proferido despacho saneador, identificando-se o
objecto do litigio e enunciados os temas de prova.

Realizou-se a audiéncia de discussdo e julgamento com observancia do
formalismo legal.

3. Foi proferida sentenca pelo Juiz ... do Juizo de Comércio ... (Tribunal

Judicial da Comarca ...), na qual se apreciou, quanto a “titularidade das
59.980 accgobes representativas do capital social da sociedade Sobral &
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Fonseca, S.A., especificadas no requerimento de 26-11-2018”, saber “se é
vdlida a transmissdo formalizada pela declarag¢do de endosso aposta nos
titulos referenciados nos presentes autos”, julgando-se parcialmente
procedente a accao e improcedente a reconvencao, com o seguinte dispositivo
decisorio:

“1. Declarar nulos os actos de transmissdo, corporizados na aposi¢cdo da
formula “endosso” nos titulos ao portador, de que foram juntas copias com a
PI, correspondentes as acgoes, representativas do capital social da sociedade
anonima com a firma SOBRAL & FONSECA, SA, NIPC 501333002, com os
numeros (...)

2. Ordenar a restituicdo pelos RR, a Autora, das referidas ac¢oes.”

4. Inconformados, vieram os Réus interpor recurso de apelacdo para o
Tribunal da Relacao ... (TR...), identificando-se como questoes decidendas:

“1. Impugnacgdo da decisdo proferida sobre a matéria de facto;

2. Conversdo das agoes ao portador representativas do capital social da Sobral
& Fonseca, S.A. em acoes nominativas;

3. Validade das mencgobes de endosso apostas nos titulos de 59980 acoes
representativas do capital social da Sobral & Fonseca, S.A.”

Foi proferido acordao pelo TR... que julgou improcedente a apelagao,
decidindo-se “rejeitar o recurso quanto a matéria de facto” e “manter a
sentenca recorrida”.

5. Novamente sem se resignarem, vieram os Réus interpor recurso de
revista excepcional ao abrigo do art. 6722, 1, a), b) e ¢), do CPC, sendo este
ultimo fundamento usado para impugnar a decisao de rejeicao da impugnacao
da matéria de facto por incumprimento do art. 6402 do CPC.

A Recorrida apresentou contra-alegacoes, pugnando pela rejeicao da revista
excepcional por falta de preenchimento dos pressupostos do art. 6722, 1, do
CPC. Mais requereu a condenacao dos Recorrentes em multa e indemnizacao,
como litigantes de ma fé.

6. Ordenada a remessa dos autos a Formacao prevista no art. 6722, 3, do CPC,
uma vez, no contexto de a revista ter sido interposta exclusivamente como
excepcional, verificada a existéncia de “dupla conformidade decisoéria” na
fundamentacao coincidente das instancias no que toca aos segmentos/
questoes de direito objecto de impugnacao e de reapreciacao pela Relacgao,
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“sem prejuizo de a questdo da sindicag¢do da decisdo da Relagdo sobre a
aplicagdo do art. 640° (e rejeicdo da impugnacdo feita quanto ao julgamento
de facto), invocada pelo Recorrente tendo por fundamento oposi¢do
jurisprudencial, ndo concorrer para a “dupla conforme””, foi proferido acérdao
pela Formacgao que, nos termos do regime do art. 6722, 5, do CPC, ordenou a
remessa dos autos ao aqui Relator para os fins tidos por convenientes “sobre a
questdo da aplicagdo do art. 640° do CPC”, “sem embargo de oportuna
intervencgdo desta Formacgdo circunscrita aos aspectos que lhe cabem
apreciar”.

Na sequéncia, foi proferida Decisdo Liminar Sumaria, que, depois de
convolar a revista para a modalidade normal no que respeita ao segmento de
impugnacao respeitante ao cumprimento dos 6nus de alegacao recursiva
prevista no art. 6409, 1 e 2, do CPC como condigao processual da reapreciacao
da matéria de facto, sendo a demais impugnacao (Conclusoes C) a G))
interposta como revista excepcional a titulo subsidiario (nos termos das als. a)
e b) do art. 6729, 1, do CPC), julgou improcedente a revista normal interposta
a titulo principal e ordenou a remessa dos autos a Formagao do ST] para
julgamento da admissibilidade da revista excepcional subsidiaria.

Vieram entao os Réus e Recorrentes deduzir Reclamacdo para a
Conferéncia dessa Decisdao no que tange ao segmento decisorio relativo a
revista normal, sendo proferido acérddo nesta instancia que a indeferiu,
confirmando a Decisao reclamada.

7. Cumprida a Decisdao Liminar Sumaria quanto ao segmento relativo a
remessa dos autos a Formacgao do STJ, veio esta a proferir acordao que
admitiu a revista excepcional.

8. Sao estas as Conclusoes (a finalizar as alegacdes de recurso) pertinentes
para a apreciacao do recurso interposto pelos Recorrentes:

“C. A transmissao de direitos nominativos sobre um capital social de uma
sociedade anénima nao estd impedida na Lei 15/2017, de 3 de Maio, nem na
legislacao subsequente. Sé as transmissoes de direitos sobre capital social
sem identificagao de titular (através de titulos ao portador) sao proibidas.

D. Um direito nominal a um capital social de uma sociedade anénima pode ser
titulado ou transmitido a qualquer tempo.
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E. Uma acgao que foi originariamente emitida ao portador que identifica - de
acordo com deliberacao legitima da entidade emitente - o seu titular nominal,
perde a natureza de agao ao portador.

F. Nao sao ao portador as agoes em que os detentores estao nominalmente
identificados e que estao identificadas como agdes nominativas.

G. A transmissao efetuada em 10.11.2017 que esta em apreciacao nos autos &
legalmente valida nao podendo ser equiparada a transag¢dao anonima realizada
com titulos ao portador prevista na lei 15/2017, de 3 de Maio.”

Consignados os vistos nos termos legais, cumpre apreciar e decidir.

IT) APRECIACAO DO RECURSO E FUNDAMENTOS

1. Objecto do recurso

1.1. De acordo com a delimitacdo empreendida pelo acéordao da Formacao
Especial deste ST] proferido por ultimo nos autos, cumpre saber qual a
consequéncia do disposto, em especial, nos arts. 22, 2, da Lei 15/17, de 3 de
Maio, e no art. 42, 1, b), do DL 123/17, de 25 de Setembro, quanto a validade
da transmissdo a favor dos Réus das ac¢oes ao portador (representativas do
capital social da sociedade «S..., S.A.») da propriedade da accionista
«REBOCALEX>», formalizada através de declaragoes de endosso apostas nos
titulos, atentos a data dessa mesma transmissao e o regime legal predisposto
por tais diplomas quanto ao processo de conversdo de accgoes tituladas ao
portador em acgoes tituladas nominativas.

1.2. Admitido o recurso de revista excepcional, é ainda de apreciar o pedido
de condenacao em litigancia de ma fé dos Recorrentes, deduzido pela
Recorrida nas suas contra-alegacoes.

2. Factualidade

Foram considerados provados pelas instancias os seguintes factos:

1. A A. é uma sociedade comercial por quotas, constituida em 16.08.2002, com
o capital social de 50.000,00 €, matriculada na Conservatoria do Registo
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Comercial de Sintra, com sede social na Rua das Minas, Lote 16, Idanha,
2605-094 BELAS.

2. Os RR. foram, até ao dia 16 de Novembro de 2017, os Gnicos gerentes e 0s
Unicos socios da A., em cujo capital, detinham, cada um, uma quota com o
valor nominal de 25.000,00 €.

3. No dia 16 de Janeiro de 2003, os RR. outorgaram, a favor de CC, pai de
ambos, a procuracgao de que foi junta cépia como doc. 3 do requerimento
inicial, que conferia, a este, com relacao as quotas de que eram titulares,
poderes para prometer ceder e ceder, a quem entendesse, designadamente a
ele proprio, mandatario, pelo preco e condigdes que entendesse, as referidas
quotas, receber os respectivos precgos, deles dar quitacao, podendo assinar os
competentes contratos.

4. A referida procuracao foi outorgada no interesse do mandatdrio, com
mencgao de que nao podera ser revogada “sem o seu, dele, consentimento ou
acordo (...)".

5. No dia 16 de Novembro de 2017, por escritura publica de que foi junta
cépia como doc. 4 do requerimento inicial, CC, valendo-se dos poderes que,
através da referida procuracgao, lhe haviam sido conferidos, cedeu, a seu favor
e a favor de DD, as quotas, representativas da totalidade do capital social da
A., Rebocalex, Lda., até entao tituladas pelos RR.

6. No mesmo acto, apds a assuncgao, por ambos, da qualidade de tinicos sécios
da A., CC e DD deliberaram destituir os RR. dos cargos de gerentes da A.

7. A A., Rebocalex, Lda., era portadora de 59.980 acgoes, representadas por
titulos ao portador, com o valor nominal unitario de 1,00 €, no capital social da
sociedade an6nima com a firma SOBRAL & FONSECA, S.A., com o capital
social de 120.000,00 €, matriculada, na Conservatoria do Registo Comercial
de Sintra, com sede social na Rua das Minas, Lote 16, Idanha, 2605-094 Belas,
NIPC 501333002.

8. O Conselho de Administracao da Sobral & Fonseca, S.A. era, em
25.10.2017, integrado por CC que presidia, e pelos RR..

9. Em reuniao do Conselho de Administracao da sociedade S..., S.A. de
25.10.2017, foi deliberado, por unanimidade, proceder a conversao das entao
acgoes ao portador em acgoes nominativas e conformar o contrato de
sociedade ao disposto na Lei n.2 15/2017 de 03.05 e D.L. n.2 123/2017 de
25.09.
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10. Na acta da referida reuniao do Conselho de Administracao da Sobral &
Fonseca, S.A. de 25 de Outubro de 2017, ficou consignada a seguinte
estrutura accionista:

REBOCALEX - Transporte de Automéveis, Lda --- : : ----59.980
EE ----- mmmmeee mmmmeee ----30.000

CC --------- mmmmeee mmmmeee 10.000

AA - momeee- mmmmeee --10.000

BB - mmmmeee ~ommmmme-----10.000

FF - e ~-mmeee --omeememe--10

GG ----------- mmmmeee mmmmeee ---10

11. Os RR.,, na sua qualidade de administradores da sociedade SOBRAL &
FONSECA, S.A., subscreveram a respectiva acta.

12. Apés a tomada daquelas deliberagoes, foi promovido o registo comercial
das alteracoes ao contrato de sociedade.

13. Em 05.12.2017 realizou-se, nas instalagoes sociais da SOBRAL &
FONSECA, S.A., uma reuniao informal de accionistas e, nela, o R. AA afirmou,
perante os demais accionistas presentes, que as acgoes da A. eram suas e que
estavam, bem guardadas, na sua casa.

14. Através de cartas registadas com aviso de recepc¢ao, remetidas pelo entdao
Presidente do Conselho de Administracao, CC, no dia 21 de Dezembro de 2017
e recebidas pelos RR. no dia 22 de Dezembro de 2017, estes foram
interpelados para entregar os titulos antigos, ao portador, para receber titulos
novos, nominativos.

15. No que se refere ao processo administrativo, de conversao das acgoes ao
portador em acgoes nominativas, foram emitidos titulos provisoérios,
representativos das acgoes nominativas, que foram entregues a todos os
accionistas da referida SOBRAL & FONSECA, S.A., a excepcgao dos RR.

16. Em reuniao da assembleia geral da SOBRAL & FONSECA, S.A,, realizada
no dia 3 de Janeiro de 2018, os RR., representados através de cartas
mandadeiras pelo advogado, Sr. Dr. HH, entregaram ao Presidente da Mesa da
Assembleia Geral, publicas-formas, de titulos representativos de 59.980
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acgoes, nos quais foi aposta a mencgao “Endosso”, a data de 10 de Novembro
de 2017 e o carimbo da A., seguido da assinatura de AA nos titulos
correspondentes a 30.000 acgoes e da assinatura de BB nos titulos
correspondentes a 29.980.

17. A entrega das publicas-formas foi acompanhada do requerimento a Mesa,
de que foi junta cépia em 29.05.2018 como doc. 38 da peticao inicial, através
do qual o representante dos RR., naquela reuniao, pretendia que a qualidade,
derivada dos referidos titulos, fosse reconhecida aos seus representados.

18. A aposigao da mencgao de endosso nos titulos em causa nao correspondeu a
qualquer movimento contabilistico ou entrada de valor na contabilidade da A.,
tendo as acgodes continuado a figurar na mesma como pertenca da A..

19. Os RR. apresentaram, em 20.06.2018 no processo n.2 5647/18.... e em
05.07.2018 nos presentes autos, copias digitalizadas das ac¢oes em causa,
com as seguintes mencoes apostas:

- Sobre a mencao origindria dos titulos “Pertence ao Portador”, a mengao
“Accoes nominativas”;

- Na parte inferior do anverso do titulo, a mencgao: Conversao feita ao abrigo
da lei 15 de 2017, de 03 de maio, e do decreto-lei n.2 123/2017, de 25 de
Setembro ao abrigo de deliberagao do conselho de administragao da
sociedade, por unanimidade de dia 25 de outubro de 2017. Conversao feita ao
abrigo do artigo 42 n.? 1 alinea b do decreto lei 123/17, de 25 de Setembro;

- No verso do titulo, na parte respeitante aos averbamentos, apos as mengoes
ja referidas (“endosso”, “10/11/2017”, carimbo da A. e assinatura), em trés
titulos, correspondentes a 30.000 acgoes, o nome e NIF de BB seguidos da
assinatura deste, e nos demais titulos correspondentes a 29.980 acgoes o
nome e o NIF de AA, seguidos da assinatura deste.

20. Estas mencgoes foram apostas, pelos RR., nos titulos, entre os dias 28 de
Dezembro de 2017 e o dia 20 de Junho de 2018.

21. Até 30.11.2017 os RR investiram pelo menos € 76.501,20 na Sobral &
Fonseca, S.A.

22. Os RR endossaram as acgoes na data nelas aposta, apds terem tido
conhecimento de que o Sr. CC ia fazer a cessao de quotas.

8/23



23. Apos a referida data os RR efectuaram pagamentos no valor de € 4.890,54,
15.642,06 e € 1.444,28.

E foram considerados ndo provados os seguintes factos:

a) As participagoes sociais tituladas pelos Réus no capital social da Autora
eram propriedade do seu pai, CC, pois, tinha sido ele a realizar o capital
necessario a constituicao da mesma.

b) Cada um dos Réus assinou o endosso de titulos correspondentes a metade
das 59.980 accoes detidas pela Rebocalex.

c) A data de aposicdao das mengoes de endosso referidas nos titulos, é
posterior aquela em que os RR. tiveram conhecimento da realizagao da
escritura de cessao das quotas (16 de Novembro de 2017) ou do registo
daquele facto.

d) No dia 5 de Dezembro de 2017, a operacgao de “endosso” ainda nao tinha
ocorrido.

e) Na data em que realmente procederam a outorga das mencgoes de
“endosso”, os RR ja nao eram gerentes da A..

f) Os RR apuseram mengoes correspondentes ao nome e NIF de cada um, em
ordem a que cada um figurasse em metade dos titulos.

g) A conversao das 59.980 acgoes foi feita nos titulos originais assinados pelo
Sr. CC.

h) Tém ainda as assinaturas dos dois administradores em exercicio da Sobral e
Fonseca, S.A. agora RR.

i) Os titulos sao os originais estdo devidamente carimbados com o selo branco
da sociedade nao existindo outros.

j) O investimento dos RR na Sobral e Fonseca, S.A. ascendeu a mais de uma
centena de milhar de euros.

k) Os RR investiram na Sobral & Fonseca, S.A. no pressuposto de que eram
maioritarios e nao o teriam feito se fossem minoritarios.

1) Foi na qualidade de administradores da Sobral & Fonseca, S.A. e de Unicos
socios da Rebocalex, S.A. que os RR deliberaram atribuir a Rebocalex as
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accoes ao portador da Sobral & Fonseca, S.A. que aquela detinha como
investimento financeiro.

m) A transmissao a favor dos RR, em 10.11.2017, das acgoes da Sobral &
Fonseca, S.A. foi natural e consequente com a gestao que estavam a efectuar
na Sobral & Fonseca., S.A. por afastamento voluntario de CC por acordo com
os RR e com a sua perspectiva de futuro.

n) O principal activo da Rebocalex era o alvara de reboque que estava em
nome de AA.

3. Direito aplicavel

3.1. Da transmissdo das accoes

3.1.1. AL 15/2017 veio proibir a emissao de valores mobiliarios ao portador a
partir de 4 de Maio desse ano (arts. 19, 1, e 22, 1) e instituir a obrigagao de os
valores mobiliarios ao portador serem convertidos em nominativos no prazo de
seis meses - até 3 de Novembro de 2017 -, ficando, a partir deste momento, se
nao forem convertidas, «proibida a transmissao de valores mobilidrios ao
portador» e «suspenso o direito a participar em distribuicao de resultados
associado a valores mobilidrios ao portador» (art. 29, 2, a) e b))[11.

O seu art. 32 estabeleceu que fosse criado um regime transitorio de conversdo
dos valores, o que veio a ser regulamentado pelo DL 123/2017, de 25 de
Setembro, nos seguintes termos:

«Artigo 2.2
Conversao obrigatoria dos valores mobiliarios ao portador em nominativos

1 - Os emitentes de valores mobilidrios ao portador promovem o processo de
conversdo destes em nominativos e praticam os demais atos previstos no
presente decreto-lei num prazo madximo de seis meses a contar da entrada em
vigor da Lei n.2 15/2017, de 3 de maio, doravante referido como periodo
transitorio.

2 - As alteracoes ao contrato de sociedade e aos demais documentos relativos
as condigoes de emissao dos valores mobilidrios necessarias para a conversao
dos valores mobiliarios ao portador em nominativos podem ser deliberadas
pelo 6rgao de administragdao dos emitentes, sem necessidade de aprovacao em
assembleia geral.
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Artigo 3.2
Procedimento para a conversao dos valores mobilidrios ao portador em
nominativos

1 - Os emitentes de valores mobilidrios ao portador publicam, durante o
periodo transitério, um antncio informando os seus titulares acerca do
processo de conversdo daqueles em valores mobilidrios nominativos.

2 - O anuncio referido no niumero anterior deve explicitar, nomeadamente:
a) A identificagdao dos valores mobiliarios em causa;

b) A fonte normativa em que assenta a decisao;

c) A data da deliberacao das alteragoes ao contrato de sociedade e demais
documentos relativos a conversao dos valores mobiliarios ao portador em
nominativos e indicagao do 6rgao deliberativo;

d) A data prevista para a apresentacao do pedido de inscrigao das alteragoes
ao contrato de sociedade e aos demais atos sujeitos a registo no registo
comercial;

e) As consequéncias da nao conversao dos valores mobilidrios durante o
periodo transitério previstas no n.2 2 do artigo 2.2 da Lei n.2 15/2017, de 3 de

maio, e nos n.°% 1 e 2 do artigo 7.2 do presente decreto-lei.

3 - Quando estiver em causa a conversao de valores mobiliarios titulados ao
portador nao integrados em sistema centralizado, o antncio referido no n.2 1
do presente artigo indica ainda que os titulos sdo apresentados ao emitente ou
ao intermedidrio financeiro por este indicado, pelos titulares ou mediante
instrugoes e por conta destes, pelas entidades depositarias nos termos do
artigo 99.2 do Codigo dos Valores Mobilidrios ou pelas entidades que tenham
os titulos em sua posse, nomeadamente os beneficiarios de garantias, até 31
de outubro de 2017, para efeitos de atualizacdo ou substituicdo dos titulos em
causa.

4 - Sempre que os valores mobilidrios ao portador estejam integrados em
sistema centralizado, é indicada no anuncio referido no n.2 1 a data prevista
para a conversao ocorrer no referido sistema.

5 - O antuncio referido no n.2 1 é objeto de publicagdo obrigatdria no sitio da
Internet do emitente, se existir, e no Portal do Ministério da Justica, em
Publicagbes on-line de Atos Societdrios (http://publicacoes.mj.pt/), e, no caso
de emitentes de valores mobilidrios admitidos a negociagdao em mercado
regulamentado ou sistema de negociacao multilateral ou emitentes com o
capital aberto ao investimento do publico, no Sistema de Difusao de
Informacao da Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM).

6 - Os intermediarios financeiros depositarios de valores mobiliarios titulados
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ao portador referidos no n.2 3 comunicam a cada cliente, em suporte
duradouro, a necessidade de os titulos serem apresentados junto dos
emitentes para serem convertidos, bem como das consequéncias legais da nao
conversao.

Artigo 4.2
Modos de conversao dos valores mobilidrios ao portador em nominativos

1 - A conversao, a expensas do emitente, opera:

a) Através de anotacao na conta de registo individualizado dos valores
mobiliarios escriturais ao portador ou dos valores mobilidrios titulados ao
portador integrados em sistema centralizado;

b) Por substituigdo dos titulos ou por alteragdo das mencgoes deles constantes,
realizadas pelo emitente.

2 - Sempre que a conversao opere por substituicdao dos titulos, o emitente ou,
no caso dos valores mobilidrios titulados ao portador integrados em sistema
centralizado, a entidade gestora desse sistema promove a inutilizagao ou
destruigao dos titulos antigos.

3 - A entidade gestora de sistema centralizado estabelece e divulga os
procedimentos de conversao a adotar relativamente aos valores mobilidrios ao
portador integrados no referido sistema.

4 - Aos valores mobiliarios titulados ao portador depositados em intermediario
financeiro cuja, emissao ou série seja, representada por um so titulo aplica-se
o previsto nas alineas a) e b) don.? 1.

Artigo 5.2
Conversao dos valores mobiliarios ao portador em nominativos no final do
periodo transitorio

1 - Os valores mobilidrios ao portador integrados em sistema centralizado que
nao tenham sido convertidos em nominativos por iniciativa do emitente nos
termos dos artigos anteriores sao convertidos pela entidade gestora de
sistema centralizado no ultimo dia do periodo transitorio, nos termos a definir
pela entidade gestora.

2 - Findo o periodo transitdrio, a entidade gestora de sistema centralizado e a
entidade gestora de mercado regulamentado ou de sistema de negociagao
multilateral onde os valores mobiliarios se encontram admitidos a negociagao
divulgam informacao sobre os valores mobiliarios convertidos ao abrigo do
presente artigo.

3 - Os valores mobiliarios escriturais ao portador registados num tnico
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intermedidrio financeiro, que nao tenham sido convertidos em nominativos por
iniciativa do emitente nos termos dos artigos anteriores, sao convertidos, por
esse intermediario financeiro, na data prevista no n.2 1, o qual comunica esse
facto ao emitente.

Artigo 6.2
Atualizacao de registos

1 - A entidade gestora de sistema centralizado, as entidades registadoras no
sentido do artigo 61.2 do Cddigo dos Valores Mobilidrios, aprovado pelo
Decreto-Lei n.2 486/99, de 13 de novembro, e os emitentes atualizam os
respetivos registos dos valores mobilidrios convertidos nos termos do presente
decreto-lei.

2 - Os emitentes devem requerer o registo comercial, designadamente, das
alteracoes ao contrato de sociedade e demais documentos sujeitos a registo
comercial necessdrios ao cumprimento do disposto no presente decreto-lei.

3 - Constituem documentos bastantes, para efeitos de registo comercial, a
deliberacgdo do emitente, bem como a nova redagdo do contrato de sociedade e
demais documentos relativos a conversdo dos valores mobiliarios ao portador
em nominativos sujeitos a registo comercial ou, ocorrendo a conversao
referida no artigo anterior, a declaracao da entidade gestora de sistema
centralizado ou do intermedidrio financeiro.

4 - Enquanto ndo tiver operado a conversdo dos valores mobilidrios ao
portador nos termos do disposto no artigo 4.2, deverd constar do registo
comercial a menc¢do da pendéncia do processo de conversdo.

5 - O emitente devera promover o registo comercial do encerramento do
processo de conversao caso tenha ficado a constar do mesmo a respetiva
pendéncia.

Artigo 7.2

Valores mobilidrios ao portador ndao convertidos em nominativos

1 - Os valores mobilidrios ao portador ndo convertidos em nominativos até ao
fim do periodo transitorio apenas conferem legitimidade para a solicitagdo do
registo a favor dos respetivos titulares, devendo ainda, no caso de valores
mobilidrios ao portador titulados, ser apresentados junto do emitente os
respetivos titulos para substituigdo ou alteracdo das respetivas mencgoes, de
modo que opere a conversdao.

2 - O montante correspondente aos dividendos, juros ou quaisquer outros
rendimentos cujo pagamento se encontre suspenso é depositado junto de uma
unica entidade legalmente habilitada para o efeito, em conta aberta em nome
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do emitente, e sera entregue, com base em instrugoes do emitente, aos
titulares dos valores mobiliarios aquando da respetiva conversao.

3 - Caso o montante referido no nimero anterior venga juros, os mesmos
revertem para o emitente.

4 - Ao saldo da conta referida no n.? 2 apenas pode ser deduzido o valor dos
custos de manutencao da conta.»

Tal significa que, no que respeita as acc¢oes tituladas ao portador ndo
integradas em sistema centralizado (estejam ou ndo depositadas em
intermedidrio financeiro)[2] - onde se integra a natureza das acgdes em causa
nos negoécios transmissivos analisados nos autos -, se nao forem convertidas
de acordo com a operagdo complexa determinada pela lei até ao fim do
periodo transitorio de seis meses e, portanto, depois dele:

(i) ndo podem ser validamente transmitidas pelos seus proprietarios-titulares;
(ii) fica suspenso o direito a quinhoar nos lucros sociais correspondentes;

(iii) conferem apenas aos seus proprietarios-titulares a legitimidade material
para exercer o direito de solicitar a sociedade emitente o registo (interno) a
seu favors;

(iv) oneram os proprietarios-titulares com a necessidade de apresentacao das
accoes junto da sociedade emitente «para substitui¢cdo ou alteragdo das
respetivas mencgoes, de modo que opere a conversdo».

Estamos nessa situacao de irregularidade perante acgoes diminuidas, em que
“quase todos os direitos inerentes as agoes (direitos de participagao, direitos
patrimoniais, direitos de controlo) ficam suspensos até a conversao”[3], e
oneradas, em virtude de sobre elas (recte: sobre os seus titulares) recair a
necessidade de adopgao de um comportamento destinado a realizacao do
interesse de extingao desse estado de diminuicao da posicao de socialidade
inerente a essas accoes nao convertidas regularmente em nominativas.

Estes efeitos produzem-se independentemente do responsavel pelo
incumprimento pleno da operacao complexa de conversao das acgoes,
nomeadamente se for imputavel a sociedade, enquanto promotora do processo
de conversdo (art. 22, 1, do DL 123/2017). Sem prejuizo de o accionista
sempre poder exercer e desencadear o procedimento do art. 72, 1, do DL
123/2017, que pressupode justamente esse incumprimento até ao fim do
periodo transitorio. Este procedimento funciona mesmo como um suceddneo,
ainda que num contexto extemporaneo, para desencadear a conversao omitida
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no periodo apontado pela lei (em todos os seus actos, por regra, com as
devidas adaptacoes[4]), a fim de ser concretizada a final a entrega de novos
titulos nominativos ou dos titulos antigos com alteragao do texto (nos termos
do art. 8272 do CCiv.)[5].

Na verdade, para as accoes tituladas ao portador fora do sistema centralizado,
essa operacgao, promovida e dirigida pela sociedade emitente dos valores-
acgoes, compreende, em termos cumulativos:

(i) deliberacao da sociedade, através dos socios ou através do érgao de
administragao (sem necessidade de ratificagdao pelos socios), sobre as
alteracoes ao pacto social e a descricao dos documentos (eventualmente
necessarios) para a emissao de novas acgoes (ou, sera de entender, para a
conversao sem substituicao): art. 29, 2;

(ii) antincio informativo aos accionistas do processo de conversao, com
conteudo imperativo - destacando-se a indicagdo de apresentagao dos titulos
junto da emitente «para efeitos de atualizacao ou substituigao dos titulos» - e
publicacao obrigatéria no sitio da Internet da sociedade e/ou no Portal do
Ministério da Justica: art. 39, 1, 2, 5;

(iii) substituicao por acgodes novas (com inutilizagcao ou destruicao das acgoes
substituidas: art. 42, 2) ou alteragao (por averbamento) das mencoes
constantes (nomeadamente quanto a titularidade) nas acgoes antigas, a
efectuar pela sociedade emitente, pressupondo-se a interpelagao ou a
iniciativa propria dos proprietarios das acgoes para a sua entrega ou
apresentacao para esses efeitos[6]: art. 42, 1, b), do DL 123/2017 (em relagao
com a indicagéao feita no anuncio prévio: art. 3¢, 3).

S6 a observancia de todos estes passos e seus actos juridicos e materiais -
mesmo que realizados depois de 3 de Novembro de 2017, de acordo com o
desencadeado pelo 6nus previsto pelo art. 72, 1, do DL 123/2017 - conduz a
eficdcia plena (interna e externa) da conversdo deste tipo de ac¢oes em acgoes
nominativas e, com ela, a extingdo das restrigées derivadas da incompletude
ou incumprimento do processo de conversdo apoés o aludido periodo
transitorio.

3.1.2. Aplicando ao caso, verifica-se que essa operacao nao foi plenamente
cumprida por causas imputdveis a sociedade emitente e, pelo menos, aos
accionistas aqui Réus (cfr., em esp., factos provados 13., 14. e 15.).
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Houve deliberacao do seu conselho de administracao em 25/10/2017 - cfr.
facto provado 9 (e subsequente registo das alteragoes do pacto social
deliberadas nessa oportunidade, de acordo com o art. 62, 2, do DL 123/2017:
facto provado 12.).

Depois de 3 de Novembro, a sociedade «Sobral & Fonseca, S.A.», através do
seu conselho de administragao, interpelou os aqui Réus, “para entregar os
titulos antigos, ao portador, para receber titulos novos, nominativos” - cfr.
facto provado 14.

E houve a emissao de “titulos provisorios, representativos das acg¢bes
nominativas”, que foram entregues a todos os accionistas da sociedade
(incluindo portanto a Autora), com excepcgao dos accionistas aqui Réus - cfr.
facto provado 15.

E nada mais se fez ou concretizou em ordem ao processo de conversao das
accoes da «Sobral & Fonseca, S.A.», de acordo com a factualidade provada e o
periodo temporal a que ela se refere.

Assim sendo, clarifique-se.

3.1.3. A emissdo de “titulos provisérios” nominativos para as acgoes da
«Sobral & Fonseca, S.A.» desrespeitou o procedimento legal (art. 42, 1, b), do
DL 123/2017) e, por outro lado, ndo preclude a falta de observancia de todos
os actos integrantes (antes descritos) do processo de conversado, a fim de se
criarem validamente acgoes nominativas substitutas.

3.1.4. As alteracoes produzidas nos titulos correspondentes as acgoes da
propriedade da accionista, aqui Autora, «<cREBOCALEX», que constam do facto
provado 19. (12 e 22 itens) -

a saber:

“- Sobre a mencgdo origindria dos titulos “Pertence ao Portador”, a mencdo
“Accoes nominativas”;

- Na parte inferior do anverso do titulo, a mengdo: Conversdo feita ao abrigo
dalei 15 de 2017, de 03 de maio, e do decreto-lei n.2 123/2017, de 25 de
Setembro ao abrigo de deliberagdo do conselho de administracdo da
sociedade, por unanimidade de dia 25 de outubro de 2017. Conversdo feita ao
abrigo do artigo 42 n.2 1 alinea b do decreto lei 123/17, de 25 de Setembro” -,
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foram produzidas por actuagdo, alheia a sociedade emitente (v. factos
provados 16. e 17., quanto a invocagao em assembleia geral), dos aqui Réus e
Recorrentes, em periodo ulterior a data (10/11/2017) do “endosso” das acgoes,
ou seja, entre 28/12/2017 e 20/6/2018 (cfr. factos provados 20. e 22.). E, mais
importante, em momento posterior ao esgotamento do periodo transitorio, em
que se aplica o referido art. 79, 1, do DL 123/2017 para os proprietarios de
accgoes ao portador nao convertidas.

Logo, para o que interessa, essas alteracoes para conversao estao feridas pela
ilegitimidade subjectiva dessa operac¢do - o corpo do art. 42 do DL 123/2017
refere «a expensas do emitente», devendo entender-se, por isso, a respectiva
iniciativa para o efeito (tendo em conta a interpretacao sistematica com o art.
29, 1); depois do periodo transitdrio, o seu art. 72, 1, confere a sociedade o
poder para operar a conversao. Assim, e sem necessidade de qualquer outra
indagacao, nao permitem sanar a falta de cumprimento do processo de
conversao, desde logo por essa falta de legitimidade dos aqui Réus, fosse qual
fosse a qualidade em que actuaram sobre as accoes a converter durante esse
periodo (pelo menos, para este dominio de actuacao: accionistas a titulo
pessoal da «Sobral & Fonseca, S.A.» e alegados adquirentes dessas acgoes da
co-accionista «<REBOCALEX»[7]).

Essas alteracoes e modificagdes nas acgoes ao portador sao inoponiveis a
sociedade e aos restantes accionistas para o efeito de conversao regular e
eficaz e, por isso, sendo feridas por vicio insuprivel e omissdo de
procedimento, nao permitem a extingao das restrigoes legais, impostas para a
inobservancia do processo de conversao e vigentes apos o decurso do periodo
transitorio oferecido pela lei para essa conversao. Restrigoes essas devidas ao
facto de as acgoes da Autora manterem apds a extin¢do do prazo transitorio de
conversdo a natureza de acgoes tituladas ao portador.

Logo.

3.1.5. Os aqui Réus vém pugnar nos autos pela validade da transmissao por
endosso das accoes da Autora «REBOCALEX», com data de 10/11/2017 -
30.000 acgoes e 29.980 acgoes a favor de AA e BB (cfr. factos provados 16.,
20., 3%item, 22.) -, tendo em conta a suficiéncia da deliberacao do conselho de
administragdo para a conversao em acgoes nominativas e, depois, a existéncia
de poderes como gerentes da «<REBOCALEX» para os “endossos” e a
identificacdo dos transmissarios.
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Porém, em funcgado do sobredito, nessa data, as acgdes cuja transmissao se
invoca eram - ou continuavam a ser - acgoes tituladas ao portador afectadas
pelo regime dos arts. 22, 2, da L 15/2017 e 42,1, b), e 72,1, do DL 123/2017.

Em particular, a sua proprietaria <REBOCALEX» estava impedida por norma
imperativa de exercer a faculdade juridica, inerente ao seu direito de
propriedade, de transmissao das acgoes, uma vez ocorrida a transmissdo em
data ulterior a 3/11/2017 (data limite, como regra, para a conversdo).

Ora:

independentemente do relevo do momento e do modo de vinculacao (singular
ou plural) para a sociedade transmitente desses negocios de
transmissao/“endosso”;

da averiguacao de as assinaturas que nela constam estarem devidamente
inscritas (ou nao) na qualidade de serem representantes-gerentes da
sociedade transmitente e da identificacdao do transmissario enquanto tal;

de estar ausente prova sobre qualquer acordo de vontades para um negodcio
causal com os alegados transmissarios e possuidores das acgoes (sem prejuizo
do facto provado 18.);

a transmissao das acgoes é nula pelo vicio origindrio da violagdo da lei
proibitiva da transmissdo: arts. 29, 2, a), L. 15/2017; 2809, 1, e 2942 do CCiv.

3.1.6. Ja agora, diga-se que, apds o periodo transitorio sem conversdo regular-:

(i) ndo se aplicava o regime vigente até 3/11/2017, em que as acgoes ao
portador poderiam ser transmitidas nos termos do art. 1012, 1, do CVM («por
entrega do titulo ao adquirente»), em conjugacao com o art. 1049, 1, do
mesmo CVM («posse do titulo»), precedida ou acompanhada de acordo de
vontades que funcionasse como base de “justa causa” da transmissao (por ex.,
compra e venda, doacgao, troca, compensacao, para transmissoes voluntarias
inter vivos), tendo em conta a repristinacao desse(s) preceito(s) durante o
periodo transitorio definido no art. 22, 2, da L 15/2017, operada pelo art. 92 do
DL 123/2017[8];

(ii) nem se aplica - como estd subjacente a argumentacao dos Recorrentes - o
regime para as acgoes que fossem de considerar, a data da translacao, ja
nominativas por conversao, isto é, o do art. 1029, 1, 2, ¢), e 5, do CVM:
declaracao de transmissao a favor do transmissario, escrita pelo transmitente,
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e registo junto do emitente (o que inviabiliza a discussao da aptidao
transmissiva do “endosso” averbado nas acgoes).

Ademais: como, a partir de 4/11/2017, se encontravam (e encontram) em
definitivo revogados os arts. 1012 e 1049, 1, do CVM, por forca do art. 62 da L
15/2017, os titulares de acgoes tituladas ao portador (por nao estarem
convertidas) deixaram de ter em vigor um regime de transmissdo e aferi¢cdo da
legitimidade para o exercicio dos respectivos direitos sociais[9]. Dai que se
nao possa avaliar e sindicar, ainda que fosse admitida, essa transmissao de
acgoes ao portador que, apés o periodo de conversao, mantiveram essa
natureza - proibida a montante e inviabilizada a jusante.

3.1.7. Sendo nula a transmissao, operam as consequéncias ditadas pelo art.
2899, 1, do CCiv,, justificando-se, assim, o dispositivo decisério da sentencga
proferida em 1.2 instancia.

Em sintese: ndo merece de todo censura o acordao recorrido, falecendo as
Conclusoes C. a G. dos Recorrentes.

3.2. Do pedido de litigancia de ma fé dos Recorrentes

Veio a Recorrida, em sede de contra-alegacoes, peticionar incidentalmente a
litigancia de ma fé dos Recorrentes por forca da interposicao da presente
revista.

Para o efeito, imputa aos Recorrentes o comportamento de “deduzir
pretensées sem fundamento sério manifesto” e sem “condicoes de
sustentabilidade juridica”, tendo em vista “ganhar tempo, retardando o
transito em julgado e atrasando, neste caso, o momento da entrega dos titulos,
a recorrida, em conformidade com o que foi decidido, pelo tribunal de 1¢
instancia e pelo tribunal da Relacdo”. Assim, “essa actividade tendente a
ganhar tempo, mediante o retardamento do transito em julgado, é uma
actividade ilicita, cominada com a aplicacdo de multa e indemnizacdo”.

Concluiu que se configuram as situagoes previstas nas als. a) e d) do art. 5429,
2, do CPC, devendo ser os Recorrentes, por isso, condenados a indemnizagao
nos termos do art. 5432 do CPC.

Apreciemos.
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O art. 5422 do CPC determina:

«1 - Tendo litigado de ma fé, a parte serd condenada em multa e numa
indemnizagao a parte contraria, se esta a pedir.

2 - Diz-se litigante de ma fé quem, com dolo ou negligéncia grave:

a) Tiver deduzido pretensao ou oposicao cuja falta de fundamento nao devia
ignorar;

b) Tiver alterado a verdade dos factos ou omitido factos relevantes para a
decisao da causa;

c) Tiver praticado omissao grave do dever de cooperagao;

d) Tiver feito do processo ou dos meios processuais um uso manifestamente
reprovavel, com o fim de conseguir um objectivo ilegal, impedir a descoberta
da verdade, entorpecer a accgao da justica ou protelar, sem fundamento sério,
o transito em julgado da decisao.»

Uma das condutas em que se podera exprimir a litigancia de mé fé consiste na
intervengao em juizo com propésitos dilatorios, obstando, pela sua conduta
temeraria, que o Tribunal almeje uma rapida decisdao, pondo assim em causa o
objectivo de realizagdao de uma justica pronta, que, decidindo o litigio com
rapidez, reponha a certeza, a paz social e a segurancga juridica, afrontadas
pelo litigio[10]. Neste caso, estaremos perante uma md fé instrumental, desde
gue acrescida da assuncgao subjectiva da falta de razao nessa intervencao[11].
Porém, a litigancia de ma fé censuravel - com dolo ou negligéncia grave - nao
se confunde com a discordancia na interpretagao e aplicagao da lei aos factos,
a diversidade de versoes sobre certos factos ou a defesa convicta de uma
posicao juridica, ainda que diversa daquela que a decisao judicial acolhe e
ampara - mesmo quando haja entendimento comum em duas instancias, sob
pena de ser sempre convocada essa natureza de litigancia quando se interpoe
revista excepcional em caso de dupla conformidade deciséria.

Nao se nos afigura que os Recorrentes litiguem junto do ST], nomeadamente
com a culpa qualificada que a lei exige, com violacao grave dos deveres de
cooperacgdo, boa fé processual e correcgdo reciproca (arts. 79, 1, 82e 99, 1,
CPC) na sua relagao com as partes e com o Tribunal: seja porque fosse de
exigir conhecimento ou cognoscibilidade da falta do fundamento recursivo,
tendo em conta a diligéncia exigivel para a pessoa média, colocada nesta
situacdo em concreto, quanto a pretensao deduzida em face da disciplina
juridica em causa (de acordo com a al. a) do art. 5429, 1, do CPC); seja porque
fosse de entender que o recurso esteve apenas ao servigo da obtencgao dos fins
considerados ilegitimos na al. d) do art. 5429, 1, do CPC.
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E certo que os Recorrentes néo se conformam com as consequéncias juridicas
do acérdao recorrido, que manteve a sentencga de 1.2 instancia. Tem, por isso,
ao seu dispor, ainda que residualmente, a revista contemplada pelo art. 6719,
3, e 6729, como meio de impugnacao residual e dltima, prevista para fazer
inverter a solugao da instancia recorrida - que foi admitida pela Formacao do
STJ, com fundamentacao que abona ao inconformismo interpretativo dos
Recorrentes quanto a um regime ainda escassamente reflectido em decisoes
jurisprudenciais.

Aproveitar deste meio recursivo - para além da revista normal em sede de
reapreciagao do decidido quanto ao cumprimento na apelagao do art. 6402 do
CPC, entretanto julgada improcedente, com transito - ndao permite concluir
que foram violados os deveres processuais incompativeis com uma actuacao
eivada da promocao de expedientes dilatorios, susceptivel de desencadear a
forte sancgao punitiva que o CPC reserva para comportamentos abusivos em
sede adjectivo-processual.

Os Recorrentes nao infringiram com desconsideracao manifesta e grosseira
esses deveres, em aproveitamento da aparelhagem legal que lhe permite
pugnar pelo vencimento de uma outra forma de interpretacao e aplicacao do
Direito ao caso concreto.

Razao pela qual nao logra proceder o pedido da Recorrida e se absolvem os
Recorrentes.

III. DECISAO
Em conformidade, acorda-se em:
1) julgar improcedente a revista admitida como excepcional;

2) julgar improcedente e absolver os Recorrentes do pedido de
condenacao em litigancia de ma fé pela interposicao da revista.

X
Custas da revista pelos Recorrentes.

Custas do incidente relativo a litigancia de ma fé a cargo da Recorrida, que se
fixa em taxa de justica correspondente a 0,5 UC.

STJ/Lisboa, 15 de Marc¢o de 2022

Ricardo Costa (Relator)
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Antonio Barateiro Martins
Luis Espirito Santo

SUMARIO DO RELATOR (arts. 6632, 7, 6792, CPC)

[1] Nesta sequéncia, modificaram-se os arts. 522 do CVM e 2992 do CSC, a fim
de configurar a redaccao actualmente em vigor.

[2] Fora, portanto, do ambito de actuagdao da conversao “necessaria” do art. 52
do DL 123/2017 (valores integrados em sistema centralizado e valores
escriturais registados em intermediario financeiro): v. ALEXANDRE SOVERAL
MARTINS, “Art. 3002” [revogado], Cddigo das Sociedades Comerciais em
comentdrio, Volume V (artigos 2712 a 3732-B), 2.2 ed., Almedina, Coimbra,
2018, pags. 365-366.

[31 COUTINHO DE ABREU, “A proposito da eliminacao das agdes ao portador”,
V Congresso Direito das Sociedades em Revista, Almedina, Coimbra, 2018,
pag. 62.

[4]1 JOANA TORRES EREIO, “O fim dos valores mobiliarios ao portador”, RDS,
2017 (4), pag. 852 e nt. 47.

[5] COUTINHO DE ABREU, “A proposito...”, loc. cit., pag. 62.

[6] V. Ac. da Relacao de Lisboa de 25/5/2021, processo n.°
11978/19.0T8SNT.L1-1, Rel. ISABEL FONSECA, in www.dgsi.pt.

[71 Nao interessa, neste dominio de actuacao, terem sido gerentes da
accionista «<REBOCALEX» (sem averiguar da sua condigao registal) até
16/11/2017 (cfr. factos provados 2. a 6.), circunstancia com que o0s
Recorrentes alegam os poderes de representar e vincular a «<«REBOCALEX»
para o “endosso” (e consequente declaracao transmissiva) em seu beneficio.
[8] Sobre esse regime e sua relagcao com o art. 92 do DL 123/2017, v., em
conjunto, JORGE COUTINHO DE ABREU, Curso de Direito Comercial, Volume
II, Das sociedades, 5.2 ed., Almedina, Coimbra, 2015, pags. 346-347, 348-349,
ALEXANDRE SOVERAL MARTINS, “Artigo 3272”, Cddigo das Sociedades
Comerciais em comentdrio, Volume V cit., pags. 547 e ss, JOANA EIRO, “O fim
dos valores mobilidrios ao portador”, loc. cit., pags. 842 e ss; também o Ac. do
STJ de 5/2/2019, processo n.2 95/14.0T8BGC.G1.S1, Rel. PAULO SA, in
www.d gsi.pt.

[9]1 V. MARIA DE DEUS BOTELHO, “O fim das acdes ao portador - O periodo
de conversao do nosso descontentamento”, DSR, 2017, vol. 18, pags. 195-196
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(“elemento de pressao no sentido da conversao dos titulos em nominativos”).
[10] ABRANTES GERALDES/PAULO PIMENTA/LUIS PIRES DE SOUSA,
Codigo de Processo Civil anotado, Vol. 1, Parte geral e processo de declaracdo,
Artigos 1.2 a 702.2, Almedina, Coimbra, 2018, sub art. 5422, pag. 593.

[11] V., neste sentido, o Ac. do STJ de 13/1/2015, processo n.°
36/12.9TVLSB.L1.S1, Rel. FONSECA RAMOS, in www.dgsi.pt.
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