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INSTITUTO DO CONHECIMENTO Fevereiro 2018 Direito Comercial

m A Livraria Almedina e o Instituto do Conhecimento da Abreu Advogados celebraram em 2012 um protocolo
de colaboracao para as areas editorial e de formacao. Esta cooperacao visa a divulgacao periddica de artigos
ALMEDINA breves e anotacdes nas plataformas electrénicas e digitais da Livraria Almedina. Para aceder, clique aqui.

LEI N.°© 3/2018, DE 9 DE FEVEREIRO - REGIME SANCIONATORIO APLICAVEL
AO DESENVOLVIMENTO DA ATIVIDADE DE FINANCIAMENTO COLABORATIVO

1. A Lei n.0 3/2018, de 9 de Fevereiro, veio definir o regime sancionatério aplicavel ao
desenvolvimento das atividades de financiamento colaborativo de capital ou por empréstimo
e através de donativo ou com recompensa.

O regime juridico do financiamento colaborativo foi regulado pela Lei n.© 102/2015, de 24 de
Agosto, que o veio definir como o tipo de financiamento de entidades, ou das suas atividades
e projetos, através do seu registo em plataformas eletrénicas acessiveis através da Internet,
a partir das quais procedem a angariacao de parcelas de investimento proveniente de um ou
varios investidores individuais.

Sucede que, nos termos dos artigos 25.9 e 23.° da referida Lei n.© 102/2015, as disposicdes
relativas ao financiamento colaborativo de capital ou por empréstimo apenas entrariam em
vigor apds a aprovagdo dos regimes sancionatorios pela CMVM no prazo de 90 dias apds
a publicacdo da lei - i.e., a 22 de Novembro de 2015. A publicacdo do presente regime
sancionatorio, por via da Lei n.° 3/2018, vem finalmente determinar a entrada em vigor da
Lei n.© 102/2015, de 24 de Agosto, na parte relativa ao financiamento colaborativo de capital
ou por empréstimo — que alids tem assumido cada vez relevancia no panorama nacional.

2. Cumpre sublinhar que a Lei n.© 102/2015 define critérios e requisitos para o exercicio da
atividade, esclarece os deveres a que tais atividades estao naturalmente sujeitas em funcao
da atividade que prosseguem, e determina a aplicacdo, a este tipo de financiamentos, das
regras aplicaveis as relacbes juridicas subjacentes. Nessa sequéncia prevé ainda as seguintes
modalidades de financiamento colaborativo em fungdes das quais a regulagao e fiscalizacao
serao exercidas:

a) Financiamento colaborativo através de donativo, pelo qual a entidade financiada recebe
um donativo, com ou sem a entrega de uma contrapartida ndo pecuniaria;

b) Financiamento colaborativo com recompensa, através do qual a entidade financiada fica
obrigada a prestacdo do produto ou servico financiado, em contrapartida pelo financiamento
obtido;

c) Financiamento colaborativo de capital, pelo qual a entidade financiada remunera o
financiamento obtido através de uma participacdao no respetivo capital social, distribuicdo de
dividendo ou partilha de lucros;

d) Financiamento colaborativo por empréstimo ou “crowd lending”, através do qual a
entidade financiada remunera o financiamento obtido através do pagamento de juros fixados
no momento da angariagao.

Em tracos gerais, o regime distingue as duas ultimas modalidades c) e d) supra quanto a sua
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fungdo de investimento e de aforro e atribui a CMVM a competéncia para o exercicio dos poderes de
regulacdo, supervisdo e fiscalizacdo quanto as mesmas. Cabe-lhe, ainda neste dmbito, a competéncia
para averiguacdo de infracOes, instrucdo processual e aplicacdo de coimas e sancbes acessorias no
quadro desta atividade.

) ) Por outro lado, no que concerne a atividade de financiamento colaborativo através de donativo ou
. com recompensa — muitas vezes numa ldgica de mecenato ou de adiantamento em contrapartida de
| um bem ou de uma prestacdo de servigo a um consumidor —,compete a Autoridade de Seguranca

/ Alimentar e Econdmica (ASAE) exercer a fiscalizagdo, instrucdo processual e a aplicacdo de coimas e

sangGes acessorias.

Assim, e na sequéncia da distingdo das diversas modalidades ali previstas, a Lei n.2 3/2018 regula
separadamente o regime sancionatdrio relativo a atividade de financiamento colaborativo de capital ou
por empréstimo e aquele referente a atividade de financiamento colaborativo através de donativo ou
com recompensa.

3. O regime sancionatoério referente a atividade de financiamento colaborativo de capital ou por
empréstimo prevé a aplicagdo de coimas entre o limite minimo de € 1.000,00 (mil euros), no caso
de contraordenagdes leves, e o limite maximo de €1.000.000,00 (um milhdo de euros), no caso de
contraordenagdes muito graves. Em certas situagdes, nas quais o triplo do beneficio econémico do

-'” infrator exceda o limite maximo da coima aplicavel, este limite maximo pode ainda ser estendido ao
valor resultante do calculo referido.

Podem ser aplicadas cumulativamente com as coimas referidas diversas sangdes acessorias, de entre
as quais destacariamos a apreensdo e perda do objeto da infracdo, incluindo o produto do beneficio
obtido através da pratica da contraordenacdo; a interdicdo temporaria do exercicio pelo infrator da
profissdo ou da atividade a que a contraordenagdo respeita; a inibicdo do exercicio de fungbes de
administragdo, gestdo, diregdo, chefia ou fiscalizacdo em entidades sujeitas a supervisdo da CMVM; e
ainda o cancelamento do registo necessario para o exercicio de atividades de financiamento colaborativo.
De referir ainda que as contraordenacGes graves ou muito graves sdo imputadas tanto a titulo de dolo
como de negligéncia e que a tentativa é punivel nestes casos.

Por outro lado, no que se refere ao regime sancionatério relativo a atividade de financiamento
colaborativo através de donativo ou com recompensa, a lei vem discriminar diversamente os limites
das coimas caso estejamos perante pessoas singulares ou coletivas. Este regime prevé a aplicacdo
de coimas entre o limite minimo de € 300,00 (trezentos euros), no caso de contraordenacdes leves
praticadas por pessoas singulares, e o limite maximo de € 44.000,00 (quarenta e quatro mil euros), no
que se refere a contraordenagdes muito graves praticadas por pessoas coletivas.

Apenas as sancbes acessorias de apreensdo e perda do objeto da infracdo, incluindo o produto do
beneficio obtido pelo infrator através da pratica da contraordenacdo e a interdigdo temporaria do
exercicio pelo infrator da profissdo ou da atividade a que a contraordenagdo respeita até um prazo
maximo de 2 anos sdo aplicaveis as contraordenacdes relativas ao financiamento colaborativo através
de donativo ou com recompensa.

Também nestes a negligéncia é punivel, sendo os limites minimos e maximo das coimas reduzidos
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a metade, sendo-o também a tentativa, com a coima aplicavel a contraordenacdo consumada

vigor em pleno do regime do financiamento colaborativo, que constitui um setor crescente e com cada
vez maior preponderancia - era necessaria. A inovagao e conveniéncia das plataformas de financiamento
colaborativo e a atratividade das mesmas face as demais alternativas no mercado, sobretudo nas
/ A modalidades de financiamento colaborativo de capital ou por empréstimo tém conferido cada maior

especialmente atenuada.
) ( 4. Com mais de 2 anos de atraso, a publicacdo da Lei n.° 3/2018 vem assim determinar a entrada em

/ visibilidade a estas plataformas no setor financeiro. Porém, as referidas modalidades de financiamento
colaborativo tém sido prejudicadas pela inseguranca dos operadores associada a auséncia de regulacdo
e mesmo alguma relutancia por parte do legislador quanto ao enquadramento legal aplicavel que, até
a data, poderiam contagiar os investidores mais conservadores e cautelosos.
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