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SUMARIO
[.-O art. 16.2 do DL n.2 433/82, de 27 de Outubro que institui o ilicito de mera ordenacdo social e respectivo
processo comprime o conceito de autoria numa nocao alargada que abrange qualguer contributo relevante

para o desenho e materializacao do facto ilicito;

II.-De forma tdo intensa se afirma esta pulsdao normativa que incorre em responsabilidade por contra-
ordenacdo qualquer agente ainda que destituido de qualidades ou relacdes das quais dependa a ilicitude

ou o grau desta;

[1l.-O principio da legalidade e o seu efluente principio da tipicidade, enunciados no art. 2.2 do RGCO tém
uma dimensao menor, menos exigente, mais flexivel, mais ductil, mais aberta, do que os contidos na sua

expressao penal;

IV.-A complexidade processual nao corresponde a um quadro totalmente objectivo antes assentando em
circunstancias particulares e abordagens individuais que, consequentemente, nunca podem deixar de ser
invocadas, sendo inaceitdvel que se convoque um juizo abstracto sobre a complexidade de um

determinado processo;

V.-Nenhuma norma ou principio constitucional permite concluir pela existéncia de mandatéria igualdade
entre os prazos de recurso das sentencas que imponham coimas num ambito contra-ordenacional e das

que conhecam matéria penal;

VI.-Em matéria de contra-ordenacoes, estando vedado ao Tribunal de segunda e final instancia que repita a
andlise do material carreado aos autos com vista a concretizar a demonstracao factica, esta

consequentemente, interdita a reavaliacao de concretos elementos de prova qualquer que seja a sua fonte
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e natureza.

VIl.-Nos processos de contra-ordenacao é possivel suscitar discussao com incidéncia factica apenas quando
ocorra colisdo interna ao nivel da fundamentacao ou choque légico entre os motivos de cristalizacdo e essa
fixacdo instrutéria (sendo que, para que o quadro de colisdo seja relevante a este nivel, terd que ser
irremedidvel) ou quando se verifique erro flagrante, visivel no préprio contexto da decisdo, manifesto,
patente, que nao reclame averiguacdo e juizo instrutério compardvel ao do julgador que concretiza a

ponderacao global e a fixacao do material probatério em primeira instancia.

TEXTO INTEGRAL

Acordam na Seccao de Propriedade Intelectual, Concorréncia, Regulacdo e Supervisdo do

Tribunal da Relacao de Lisboa:

1.-RELATORIO:

1.-PHAROL SGPS, S.A., ZA, HM, LM, e AC recorreram em primeira instancia da decisao que lhes
impos coimas, proferida pela COMISSAO DO MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS no ambito do

processo de contra-ordenacao n.2 .../2014.

2.-0 Tribunal «a quo» descreveu os contornos da accdao e as suas principais ocorréncias

processuais até a sentenca nos seguintes termos:
1-Os Recorrentes:

1.a-Pharol SGPS, S.A., com sede na Rua... ..., N2..., ...C, Edificio A.... S..., 1l...-1... Lisboa,
matriculada na Conservatdéria do Registo Comercial de Lisboa sob o nimero tinico de matricula

e de identificacao fiscal ... (doravante, Pharol);

1.b- ZB, residente em ... Londres, com o NIF ... e titular do Bilhete de Identidade n? ...

(doravante, ZB);

1.c-HM, residente na Rua ..., n.? ..., Lisboa, com o NIF ..., titular do Cartao do Cidadao n.2 ...

(doravante, HG);
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1.d-LM, residente na Av. n.2 ..., Col. ..., México ..., com o NIF ... (doravante, LP);
1.e-AC, residente na Rua ... Lisboa, com o NIF ... (doravante, AM);

2-Vieram impugnar a decisdao proferida pela Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios
(doravante “CMVM”), no processo de contraordenacao n.2 .../2014, que os condenou nos

seguintes termos:
2.a- Em relacao a Arguida Pharol:

2.a.i-Em uma coima de €500.000,00 (quinhentos mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do
dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do Cédigo dos Valores
Mobilidrios (doravante “CdVM”), quanto a informacao divulgada no relatério e contas
consolidadas relativo ao ano de 2012, o que constitui, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea
a), do CdVM, a pratica de uma contraordenacao muito grave, punivel com coima de €25.000,00
a €5.000.000,00, nos termos do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

2.a.ii- Em uma coima de €600.000,00 (seiscentos mil euros), pela violacdo, a titulo doloso, do
dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM, quanto a
informacao divulgada no relatdrio e contas consolidadas relativo ao ano de 2013, o que
constitui, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma
contraordenacao muito grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos
do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

2.a.iii-Em uma coima de €300.000,00 (trezentos mil euros), pela violacdo, a titulo doloso, do
dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM, quanto a
informacao divulgada no relatdério e contas consolidadas relativo ao 1.2 trimestre de 2014, o
que constitui, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma
contraordenacao muito grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos
do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

2.a.iv-Em uma coima de €300.000,00 (trezentos mil euros), pela violacdao, a titulo doloso, do
dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM, quanto a
informacao divulgada no relatério de governo societario de 2012, o que constitui, nos termos
do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma contraordenaciao muito grave,
punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos do artigo 388.2, n.2 1, alinea a),
do CdVM;

2.a.v- Em uma coima de €300.000,00 (trezentos mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do
dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM, quanto a
informacao divulgada no relatério de governo societdrio de 2013, o que constitui, nos termos

do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma contraordenacdao muito grave,
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punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos do artigo 388.2, n.2 1, alinea a),
do CdVM;

2.a.vi-Em uma coima unica no montante de €1.000.000,00 (um milhdao de euros), suspensao
parcial da execucao de €750.000,00 da coima aplicada a Arguida Pharol SGPS, S.A., pelo prazo

de dois anos.
2.b-Em relacao ao Arguido ZB:

2.b.i- Em uma coima de €475.000,00 (quatrocentos e setenta e cinco mil euros), pela violacao,
a titulo doloso, do dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do
CdVM, quanto a informacao divulgada no relatério e contas consolidadas relativo ao ano de
2012, o que constitui, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma
contraordenacao muito grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos
do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

2.b.ii- Em uma coima de €275.000,00 (duzentos e setenta e cinco mil euros), pela violacao, a
titulo doloso, do dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do
CdVM, quanto a informacao divulgada no relatério de governo societario de 2012, o que
constitui, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma
contraordenacao muito grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos
do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

2.b.iii-Em uma coima unica no montante de €600.000,00 (seiscentos mil euros).
2.c-Em relacao ao Arguido HG:

2.c.i-Em uma coima de €550.000,00 (quinhentos e cinquenta mil euros), pela violacao, a titulo
doloso, do dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM,
quanto a informacdo divulgada no relatério e contas consolidadas relativo ao ano de 2013, o
que constitui, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma
contraordenacao muito grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos
do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

2.c.ii- Em uma coima de €250.000,00 (duzentos e cinquenta mil euros), pela violacao, a titulo
doloso, do dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM,
quanto a informacao divulgada no relatério e contas consolidadas relativo ao 1.2 trimestre de
2014, o que constitui, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma
contraordenacao muito grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos
do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

2.c.iii-Em uma coima de €200.000,00 (duzentos mil euros), pela violacdo, a titulo doloso, do
dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM, quanto a

informacao divulgada no relatério de governo societdrio de 2013, o que constitui, nos termos
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do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma contraordenacdao muito grave,
punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos do artigo 388.2, n.2 1, alinea a),
do CdVM.

2.c.iv- Em uma coima unica no montante de €750.000,00 (setecentos e cinquenta mil euros).
2.d-Em relacao ao Arguido LP

2.d.i-Em uma coima de €200.000,00 (duzentos mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do
dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM, quanto a
informacao divulgada no relatério e contas consolidadas relativo ao ano de 2012, o que
constitui, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma
contraordenacao muito grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos
do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

2.d.ii- Em uma coima de €225.000,00 (duzentos e vinte e cinco mil euros), pela violacao, a
titulo doloso, do dever de divulgacao de informacdao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do
CdVM, quanto a informacao divulgada no relatério e contas consolidadas relativo ao ano de
2013, o que constitui, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma
contraordenacao muito grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos
do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

2.d.iii- Em uma coima de €125.000,00 (cento e vinte e cinco mil euros), pela violacao, a titulo
doloso, do dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM,
quanto a informacao divulgada no relatério e contas consolidadas relativo ao 1.2 trimestre de
2014, o que constitui, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma
contraordenacao muito grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos
do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

2.d.iv- Em uma coima de €125.000,00 (cento e vinte e cinco mil euros), pela violacao, a titulo
doloso, do dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM,
quanto a informacao divulgada no relatério de governo societario de 2012, o que constitui, nos
termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma contraordenacdao muito
grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos do artigo 388.2, n.2 1,
alinea a), do CdVM;

2.d.v- Em uma coima de €125.000,00 (cento e vinte e cinco mil euros), pela violacao, a titulo
doloso, do dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM,
quanto a informacao divulgada no relatdério de governo societario de 2013, o que constitui, nos
termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma contraordenacao muito
grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos do artigo 388.2, n.? 1,
alinea a), do CdVM.

2.d.vi- Em uma coima unica no montante de €400.000,00 (quatrocentos mil euros).
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2.e-Em relacao ao Arguido AM

2.e.i-Em uma coima de €160.000,00 (cento e sessenta mil euros), pela violacao, a titulo doloso,
do dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM, quanto a
informacao divulgada no relatério e contas consolidadas relativo ao ano de 2012, o que
constitui, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma
contraordenacao muito grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos
do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

2.e.ii- Em uma coima de €180.000,00 (cento e oitenta mil euros), pela violacdo, a titulo doloso,
do dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM, quanto a
informacao divulgada no relatério e contas consolidadas relativo ao ano de 2013, o que
constitui, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma
contraordenacao muito grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos
do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

2.e.iii-Em uma coima de €100.000,00 (cem mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do dever
de divulgacao de informacdo com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM, quanto a
informacao divulgada no relatdério e contas consolidadas relativo ao 1.2 trimestre de 2014, o
que constitui, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma
contraordenacao muito grave, punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos
do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

2.e.iv-Em uma coima de €100.000,00 (cem mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do dever
de divulgacdo de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM, quanto a
informacao divulgada no relatério de governo societario de 2012, o que constitui, nos termos
do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma contraordenacao muito grave,
punivel com coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos do artigo 388.2, n.2 1, alinea a),
do CdVM;

2.e.v-Em uma coima de €100.000,00 (cem mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do dever de
divulgacao de informacao com qualidade, previsto no artigo 7.2 do CdVM, quanto a informacao
divulgada no relatério de governo societario de 2013, o que constitui, nos termos do artigo
389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, a pratica de uma contraordenacao muito grave, punivel com
coima de €25.000,00 a €5.000.000,00, nos termos do artigo 388.2, n.2 1, alinea a), do CdVM.

2.e.vi- Em uma coima unica no montante de €300.000,00 (trezentos mil euros).

3-No seu recurso de impugnacao, junto aos autos com a ref. 2 268861, a recorrente Pharol
pede que seja revogada a decisao proferida pela CMVM e, subsidiariamente, que a coima seja

suspensa na sua execucao na totalidade.

4-Por sua vez, no seu recurso de impugnacao, junto aos autos com a ref. 2 268841, o

recorrente ZB pede o seguinte:
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4.a-que seja revogada a decisao impugnada e decretada a sua absolvicao;

4.b-ou quando assim se nao entenda [0 que sé por cautela de patrocinio se configura] deve ser
considerado estar o impugnante incurso numa unica contraordenacao, a titulo de mera
negligéncia, reduzido proporcionadamente o valor da coima respetiva e decretada a suspensao

da execucao da mesma.

5-No seu recurso de impugnacao, juntos aos autos com a ref. 2 268859, o recorrente HG pede o
seguinte:

5.a-que seja declarada a nulidade da decisao, nos termos do disposto nos artigos 58.2 do
Regime Geral das Contraordenacdoes (doravante “RGCO”), 379.2, n.2 1, al. a), do Cédigo de
Processo Penal (doravante “CPP”), ex vi do artigo 41.2, n.2 1, do RGCO e do artigo 407, ¢ do
CdVM e nos artigos 20.2, n.2 1 e 4, 31.2, n.2s 1, 5 e 19, e 268.2, n.2 3 e 4 da Constituicdao da
Republica Portuguesa (doravante “CRP”) e 62 da Convencao Europeia dos Direitos Humanos
(doravante “CEDH”);

5.b-sem prejuizo, que sejam dados como provados os factos aduzidos pela defesa e como ndo
provados os factos contraditados e impugnados;

5.c-que seja arquivado o processo e absolvido o Arguido pelas infracées imputadas por nao
preencherem a factispécies dos artigos 7.2 e 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM;

5.d-que se declare a inconstitucionalidade das normas que se retiram do n.2 1 do art.2 7.2 do
CdVM e do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CdVM, quanto interpretadas no sentido de se
considerar que é sancionavel a divulgacao de informacao que nao for idénea a influenciar a
decisao do investidor, por violacao do disposto nos artigos 1.2 e 29.2, n.2 1, da Constituicao e
7.2 da CEDH;

5.e-caso assim se nao entenda que seja arquivado o processo e absolvido o Arguido pelas
infracoes imputadas, porquanto o Arguido nao podera ser considerado autor nos termos do
disposto no artigo 16.2, n.2 1, do RGCO;

5.f-caso assim se nao entenda, que se reconheca que o Arguido apenas podera ser sancionado
com uma coima especialmente atenuada, de acordo com o disposto no artigo 401.2, n2 4, do
CdVM;

5.g-caso assim se ndo entenda, que se reconheca que o Arguido apenas podera ser sancionado
como cumplice, devendo, como se impode, ser-lhe aplicada uma coima especialmente atenuada,
nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 16.2, n.2 3, do RGCO;

5.h-sem conceder, que se reconheca que o Arguido nao agiu com dolo do tipo nao tendo
representado nem querido praticar as contraordenacoes que lhe foram imputadas, razao pela
qual as infracoes em causa apenas poderao ser imputadas a titulo de negligéncia, s6 podendo
o Arguido ser sancionado até metade do montante maximo da coima aplicavel, de acordo com o
disposto nos artigos 8.2, n2 2, 17.2, n.2 4, do RGCO, e 388.2, n.2 1, alinea a), e 407.2 do CdVM;
5.i-sem prejuizo, que se reconheca que o Arguido agiu em erro nao censuravel sobre a ilicitude,

o que sempre excluiria a sua culpa, motivo pelo qual deve o Arguido ser absolvido e o processo
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arquivado quanto a todas as infracoes que lhe foram imputadas, nos termos e para os efeitos
do disposto no 9.2, n.2 1, do RGCO, aplicavel ex vi do artigo 407.2 do CdVM;

5.j-caso assim se ndo entenda, por se considerar que o erro em causa é censuravel (o que ndo
se concede), a coima aplicada sempre devera ser especialmente atenuada, nos termos e para
os efeitos do disposto no artigo 9.2, n.2 2, do RGCO;

5.k-sem conceder, mas caso assim se nao entenda, que seja dada como provada a pratica de
uma infracao continuada, em concurso aparente, e aplicar uma coima unica pelas infracoes
relativas a divulgacao da informacao nos relatdrios e contas consolidados do ano de 2013 e do
1.2 trimestre do ano de 2014, nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 402.2-A do
CdVvM;

5.1-sem conceder, considerando a reduzida gravidade da conduta do Arguido, o grau diminuto
da culpa, as reduzidas exigéncias de prevencao geral e especial, a inexisténcia de
antecedentes contraordenacionais, que se decida pela atenuacdao especial da punicao por
contraordenacao, com reducao dos limites maximo e minimo da coima para metade, nos termos
e para os efeitos do disposto no artigo 18.2, do RGCO, ex vi do artigo 407.2 do CdVM e
suspender da medida da coima aplicada, nos termos e para os efeitos do disposto no artigo

415.2, n.?1, do CdVM.

6-No seu recurso de impugnacao, junto aos autos com a ref. 2 268839, o recorrente LP pede o
seguinte:

6.a-Que seja absolvido, por ndo se verificarem os elementos quer objetivo quer subjetivo dos
tipos de ilicito contraordenacional em causa nos autos;

6.b-Subsidiariamente, que a coima aplicada seja substancialmente reduzida e suspensa na sua
execucao; e

6.c-Em qualquer caso, que seja revogada a decisao da CMVM, que indeferiu o pedido de
prorrogacao do prazo para interposicao de recurso;

6.d-Que sejam conhecidas e declaradas a inconstitucionalidades invocadas.

7-Por fim, no seu recurso de impugnacao, junto aos autos com a ref. 2 268860, o recorrente AM
pede a sua absolvicao e, subsidiariamente, que se considere verificada uma infracao unica e

continuada.

8-A CMVM apresentou alegacoes, que se mostram junta aos autos com a ref. 2 ..., nas quais
pugnou pela manutencao da decisao recorrida.
9-Procedeu-se a realizacao da audiéncia de julgamento com observancia das formalidades

legais.

3.-Foi proferida sentenca que conteve a seguinte parte dispositiva:
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Em face de todo o exposto, julgo os recursos parcialmente procedentes nos seguintes termos:
Condeno a Pharol:

Em uma coima de €500.000,00 (quinhentos mil euros), pela violacdo, a titulo doloso, do dever de
divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1, alinea a) e 388.9,
n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobilidrios, quanto a informacado divulgada no relatério e

contas consolidadas relativo ao ano de 2012;

Em uma coima de €600.000,00 (seiscentos mil euros), pela violacdo, a titulo doloso, do dever de
divulgacdo de informacdo com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1, alinea a) e 388.2,
n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobilidrios, quanto a informacdo divulgada no relatério e

contas consolidadas relativo ao ano de 2013;

Em uma coima de €300.000,00 (trezentos mil euros), pela violacdo, a titulo doloso, do dever de divulgacdo
de informacdao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1,
alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobilidrios, quanto a informacdo divulgada no relatério e contas

consolidadas relativo ao 1.2 trimestre de 2014;

Em uma coima de €300.000,00 (trezentos mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do dever de divulgacao
de informacdo com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1,
alinea a), todos do Cdédigo de Valores Mobilidrios, quanto a informacao divulgada no relatério de governo

societario de 2012;

Em uma coima de €300.000,00 (trezentos mil euros), pela violacado, a titulo doloso, do dever de divulgacao
de informacdo com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1,
alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobilidrios, quanto a informacdo divulgada no relatério de governo

societario de 2013;

Em cUmulo juridico, na coima Unica de 1.000.000 (um milhdo de euros), suspensa na sua execugao durante

trés anos na sua totalidade.
Condeno ZB:

Em uma coima de €250.000,00 (duzentos e cinquenta mil euros), pela violacao, a titulo doloso,
do dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2,
389.2, n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobiliarios, quanto a

informacao divulgada no relatério e contas consolidadas relativo ao ano de 2012;
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Em uma coima de €150.000,00 (cento e cinquenta mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do
dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.9,
n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cdédigo de Valores Mobilidrios, quanto a
informacao divulgada no relatério de governo societario de 2012;

Em cumulo juridico, na coima unica de € 310.000,00 (trezentos e dez mil euros).
Em relacao a HG:

Em uma coima de €300.000,00 (trezentos mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do dever de
divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1,
alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cdédigo de Valores Mobiliarios, quanto a informacao
divulgada no relatdrio e contas consolidadas relativo ao ano de 2013;

Em uma coima de €150.000,00 (cento e cinquenta mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do
dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2,
n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobiliarios quanto a
informacao divulgada no relatério de governo societario de 2013;

Em uma coima de €150.000,00 (cento e cinquenta mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do
dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.9,
n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cdédigo de Valores Mobiliarios, quanto a
informacao divulgada no relatério e contas consolidadas do 1.2 trimestre de 2014;

Em cumulo juridico na coima unica de € 420.000,00.
Em relacao a LP:

Em uma coima de €130.000,00 (cento e trinta mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do
dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2,
n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cdédigo de Valores Mobilidrios, quanto a
informacao divulgada no relatério e contas consolidadas relativo ao ano de 2012;

Em uma coima de €70.000,00 (setenta mil euros), pela violacdao, a titulo doloso, do dever de
divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1,
alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobilidarios, quanto a informacao
divulgada no relatdério de governo societario de 2012;

Em uma coima de €165.000,00 (cento e sessenta mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do
dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.¢9,
n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobilidrios, quanto a
informacao divulgada no relatério e contas consolidadas relativo ao ano de 2013;

Em uma coima de €70.000,00 (setenta mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do dever de
divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1,

alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobilidrios, quanto a informacao
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divulgada no relatério de governo societario de 2013;

Em uma coima de €70.000,00 (setenta mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do dever de
divulgacdao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1,
alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobilidrios, quanto a informacao
divulgada no relatério e contas consolidadas do 1.2 trimestre de 2014;

Em cumulo juridico na coima unica de € 300.000. (trezentos mil euros).
Em relacao a AM:

Em uma coima de €70.000,00 (setenta mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do dever de
divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1,
alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobiliarios, quanto a informacao
divulgada no relatério e contas consolidadas relativo ao ano de 2012;

Em uma coima de €50.000,00 (cinquenta mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do dever de
divulgacdao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1,
alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobilidrios, quanto a informacao
divulgada no relatério de governo societario de 2012;

Em uma coima de €90.000,00 (noventa mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do dever de
divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1,
alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cdédigo de Valores Mobiliarios, quanto a informacao
divulgada no relatorio e contas consolidadas relativo ao ano de 2013;

Em uma coima de €50.000,00 (cinquenta mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do dever de
divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1,
alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobiliarios, quanto a informacao
divulgada no relatério de governo societario de 2013;

Em uma coima de €50.000,00 (cinquenta mil euros), pela violacao, a titulo doloso, do dever de
divulgacdao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1,
alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de Valores Mobilidrios, quanto a informacao
divulgada no relatério e contas consolidadas do 1.2 trimestre de 2014;

Em cumulo juridico na coima unica de € 180.000 (cento e oitenta mil euros).

4.-E dessa sentenca que vem o presente recurso interposto por todos os arguidos pessoas

singulares.
5.-0 arguido AM apresentou, em tal sede, as seguintes conclusoes:

.2-AM, foi condenado numa coima unica no valor de €180.000,00 pela pratica, como autor, a
titulo doloso, de cinco contraordenacdes (relativas a divulgacdao dos relatéorios e contas

consolidadas de 2012, 2013 e do primeiro trimestre de 2014 e dos relatérios de governo
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societario de 2012 e 2013), previstas nos artigos 72, 3892, n.2 1, al. a) e 3882, n.2 1, al. a) do

CdvM.

2.2-No caso sub iudice, o tipo contraordenacional em causa é o previsto no artigo 3892, n.2 1,
al. a) do CdVM que estatui:

“Constitui contra-ordenacao muito grave:

a)-A comunicacao ou divulgacao, por qualquer pessoa ou entidade, e através de qualquer meio,

de informacao que nao seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita;”

3.2-0 facto tipico objeto do presente processo consiste na comunicacao ou divulgacao de

informacao nao completa, nao verdadeira e ilicita.

4.2-0 que o Tribunal a quo veio imputar a AM é o facto de a atuacao deste constituir um
contributo causal para a divulgacao pela PT SGPS, S.A. de informacao nao verdadeira, nao

completa, nao clara e nao licita.

5.2-Um contributo causal para um facto tipico nao consubstancia a pratica do facto tipico, que -
este sim - se traduz (por decisao do legislador) numa atividade: a comunicacao ou divulgacao

de informacao que nao seja completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita.

6.2-A interpretacao do art. 3892, n.2 1, al. a) do CdVM no sentido de que, nesta infracao de
mera actividade, os contributos causais para essa actividade devem ser punidos, como se se
tratasse da pratica da contraordenacao tipificada na lei, é violadora do art. 292 da Constituicdo

da Republica Portuguesa.

7.2-0 Recorrente, administrador nao executivo da PT SGPS, S.A., nao divulgou ou comunicou
informacao contabilistica deficiente, ndo verdadeira e ilicita relativa aos anos de 2012, 2013 e
primeiro trimestre de 2014, nem divulgou ou comunicou informacao contabilistica deficiente,
nao verdadeira e ilicita nos Relatdérios de Governo Societario dos anos de 2012 e 2013, pelo que

a sua condenacao é violadora dos principios da legalidade e da tipicidade.

8.2-No caso em apreco estamos perante uma mesma realidade normativa - seriam cinco
contraordenacoes mas todas previstas na alinea a) do artigo 389.2 do CdVM (todas também por
violacdao do disposto no artigo 72 do mesmo Cdédigo). Todas relativas as mesmas contas. E

todas no mesmo contexto factual.

9.2-Estamos, pois, perante uma mesma e Unica atuacao, que nao pode ser qualificada
juridicamente como consubstanciando a pratica de cinco contraordenacées distintas, mas,

quando muito, uma unica infracao continuada.
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10.2-A decisao recorrida violou o disposto no artigo 302 n.2 2 do Cédigo Penal, aplicavel ex vi

do artigo 322 do RGCOP.

11.2-Acresce que, para que, ho caso concreto, AM pudesse ser condenado, a titulo doloso, pela
divulgacao dos documentos de prestacao de contas dos quais constavam informacées ilicitas e
nao verdadeiras, por as mesmas, alegadamente, contrariarem normas de contabilidade, ter-se-
ia necessariamente de julgar provado, e nao se julgou, que efetivamente dos documentos de
prestacao de contas constavam informacoées ilicitas e ndao verdadeiras, que AM (i) tinha tido
intervencao na elaboracao dos documentos em causa, (ii) conhecia as normas de contabilidade
que os documentos em causa deveriam respeitar, (iii) conhecia a violacao dessas normas, (iv)
que conhecendo os documentos em causa e bem sabendo que os mesmos violavam normas de
contabilidade internacional, aprovou esses documentos em Conselho de Administracao, (v)

que, por ultimo, quis que esses documentos fossem assim divulgados ao mercado.

12.2-Nao é juridicamente correto imputar as contraordenacoes que o Tribunal a quo imputa a

AM nem a titulo doloso, nem a titulo negligente.

13.2-Caso esse Alto Tribunal determine a manutencao da decisao condenatdria, no que nao se
concede e apenas por dever de patrocinio se equaciona, deve, entao, suspender a execucao da

coima, na sua totalidade, nos termos do disposto no art. 502 do Cédigo Penal.

6.-Terminou pedindo a revogacao da decisao recorrida e a sua absolvicao o das contra-
ordenacoes pelas quais vem condenado ou que, caso assim nao se entendesse, se considerasse
estarmos perante uma unica infracao continuada. Pediu também: «Caso assim ndo se entenda,

(...) deve esse Alto Tribunal suspender a execucao da decisao condenatdria».

7.-0 arguido ZB, apresentou, também, alegacoes de recurso concluindo:

1.2-0 ora arguido foi condenado em coima, apds julgamento, pelas seguintes infraccées de
natureza contraordenacional, decorrentes da alegada violacao dos seguintes preceitos legais:
-» artigos 7.2, 389.2, n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de Valores
Mobiliarios, quanto a informacao divulgada no relatério e contas consolidadas relativo ao ano
de 2012;

-» artigos 7.2, 389.2, n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cdédigo de Valores
Mobiliarios, quanto a informacao divulgada no relatério de governo societario de 2012.

2.2-0 ora arguido nao pode aceitar a decisao condenatédria, pelas razéoes que de seguida
consignara.

3.2-0 procedimento contraordenacional encontra-se prescrito, por se ter esgotado, desde a

data dos factos que marcam o inicio do prazo respectivo [respectivamente 14 de Marco e 16 de
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Marco de 2013 no que refere a aprovacao, respectivamente em CA do RGS e em CE do R&C], o
prazo de cinco anos previsto no artigo 4182 do CVM, com a redaccao que tinha a data dos
factos que se imputam ao ora arguido, mesmo relevando o prazo subsididario de dois anos e
meio interrupcdao da prescricao [artigo 282, n.2 3 do RGCO] e a suspensao por trés meses do
prazo resultante do artigo 272-A, n.2 1, c) do RGCO [interpretado em funcao da orientacao
decretada pelo Acérdao do ST) de 13.01.2011, tirado em sede de fixacdo de jurisprudéncia no
processo n.2 401/07.3TBSR-A.C1-A.S1], nao sendo aplicavel o prazo de suspensao previsto na
legislacdao temporaria publicada em funcao da pandemia dita Covid-19 [Lei n.2 1-A/2020, de
19.03, com a redaccao conferida pelo artigo 22 e 62, n.2 2 da Lei n.2 4-A/2020, de 06.04 e
artigos 82 e 102 da Lei n.2 16/2020, de 29.05].

.2-0 conjunto normativo formado pela Lei n.2 1-A/2020, de 19.03, com a redaccao conferida
pelo artigo 22 e 62, n.2 2 da Lei n.2 4-A/2020, de 06.04 e artigos 82 e 102 da Lei n.2 16/2020, de
29.05 quando determina a aplicacao aos processos pendentes da suspensao do prazo
substantivo de prescricao do procedimento contraordenacional neles prevista é materialmente
inconstitucional, por violacao do artigo 292, n.2 1 e 4 da Constituicao.
5.2-Como foi prevenido na impugnacao «o complexo normativo formado pelos artigos 72, 3882,
n.2 1, a) e 3892, n.2 1, c) do Cédigo de Valores Mobilidrios, ao prever que «a prestacao de
informacao a CMVM que nao seja completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita ou a
omissao dessa prestacdao gera uma contraordenacao muito grave, punivel com coima que pode
atingir os cinco milhdes de euros, é materialmente inconstitucional por violacao dos artigos 292
e 182 da Constituicao, ao ofender o principio da tipicidade e da proporcionalidade das
sancoes.»

.2-Nestes termos se reitera ter ocorrido «violacao da regra da tipicidade [prevista no artigo
292 da Constituicdao e que tem de ser aplicada como principio geral a vertente sancionatéria do
Direito contraordenacional]l] o que ocorre ante (i) o caracter indeterminado do conceito
«informacao verdadeira, actual, clara, objectiva e licita», cuja densificacdo o legislador nao
prevé no referido diploma, nem por remissao para qualquer outro normativo regulamentar de
onde resulte um critério seguro que subtraia o destinatario da norma do arbitrio interpretativo
e assim da consequente inseguranca juridica decorrente da elasticidade de tal preceito nao
conhecer limites definidos no que respeita ao seu ambito material de aplicacao e (ii) face a
amplitude da moldura sancionatéria, a qual varia entre 25 mil e cinco milhdes de euros»;

7.2-E do mesmo modo se mantém que se verifica «a violacao da regra da proporcionalidade das
sancoes decorrente da circunstancia de, a partir de um ambito de previsdao construido de modo
indeterminado, passivel de leituras das mais diversas, um regime juridico por isso ambiguo,
referente a toda e qualquer prestacdao de informacao a CMVM e mesmo a sua omissao, o
legislador admitir a imposicao de sancoes pecuniarias de valor tao elevado quanto o maximo
de cinco milhées de euros».

8.2-Ante os factos que considerou provados e nao provados, a sentenca recorrida enferma de

dois vicios que devem ser conhecidos em sede de recurso, por integrarem o previsto no n.2 2
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do artigo 4102 do CPP, aplicavel por forca da remissao prevista no artigo 412, n.2 1 do RGCO.
9.2-Por um lado, a decisao recorrida enferma de contradiciao insandavel na fundamentacao
[artigo 4102, n. 2, b) do CPP] quanto ao Relatério de Contas de 2012, e ao Relatério de Governo
Societario de 2012, ao ter dado como provado (i) quanto ao primeiro documento, o estatuido
no n.2 91.239 [por referéncia ao provado em 91.237] e o dado como provado em 91.165 a
91.178, bem como em 91.320, além da conclusao vertida no n.2 515 da fundamentacao e (ii)
quanto ao segundo documento, ao ter dado como provados os factos referidos sob os nimeros
91.7 a 91.9 e a conclusao expressa na fundamentacao sob o n.2 155, porquanto os referidos
factos ndao sao conciliaveis com a conclusao em prol do dolo eventual tal como ele resulta
adquirido ante facto provado sob o n.2 91.239 e é imputado ao ora recorrente;

10.2-Por outro lado, a decisao recorrida estd inquinada de insuficiéncia da matéria provada
para a decisao da causa [artigo 4102, n. 2, a) do CPP], porquanto no que se refere a producao
do Relatério de Governo Societario e ao papel da Comissdao de Governo Societario, a mesma é
omissa em relacao a factos que integraram expressamente a impugnacao deduzida pelo ora
recorrente [artigos 98 a 101], especificamente quanto ao papel que cabia a este 6rgao nao
apenas quanto a emissao de parecer sobre aquele documento mas também quanto ao a sua
producao.

11.2-A decisao recorrida, ao ter condenado o ora recorrente a titulo de dolo, ainda que
eventual, e ndo com fundamento em negligéncia [0 que por cautela de patrocinio se admite]
enferma de erro de Direito no que se refere a aplicacao do artigo 82 do RGCO, porquanto a
mesma nao tem fundamento factual suficiente para concluir pela existéncia dos pressupostos
deste tipo subjectivo de imputacao, o qual supde [nos termos do artigo 142, n.2 3 do Cdédigo
Penal, aplicavel por remissao do artigo 322 do RGCO, bem como ao artigos 4022 e 4072 do
CVM], a representacao mental da possibilidade de realizacao de um tipo de contraordenacao e
a conformacao com a sua ocorréncia, ja que para a conclusao em prol da categoria do dolo
eventual seria necessario que estivesse adquirido factualmente matéria que nao esta provada.
12.2-A decisao recorrida ao aferir a responsabilidade do recorrente em funcao da indevida
verificacdo de uma situacao de dolo, ainda que eventual, e ao graduar a medida sancionatéria
em funcao dessa qualificacdao, enferma de erro de Direito na aplicacdao do estatuido no artigo
172, n2 3 do RGCO e 4052, n.2 1 e n.2 do CVM, porquanto, a ter ocorrido negligéncia, a medida
pecunidria da sancao deveria ser reduzida em conformidade.

13.2-A sentenca recorrida, ao ter decidido que nao haveria lugar a suspensao da execucao da
coima porque [n.2 943 e 91.353 dos factos provados] «os Recorrentes [em geral, nisso
incluindo o ora recorrente, mas exceptuando a Pharol] ndao revelam sentido critico da sua
conduta», enferma de erro de Direito, por violacdao na aplicacao do artigo 502 do Cédigo Penal,
aplicavel por forca do estatuido no artigo 322 do RGCO e assim do previsto no artigo 4152 do
CVM], porquanto aquele critério ndao é o Unico a ponderar em sede de uma tal decisdao e os
demais que podem ser convocados, e que o recorrente invocou na sua impugnacao e se dao por

integralmente reproduzidos, justificam a aplicacao de tal instituto.
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Pediu, em consequéncia: «Nestes termos deve a decisdo recorrida ser revogada e substituida
por outra que, a condenar o arguido em coima, o faca a titulo de negligéncia, em soma inferior

a decretada e, relevando as circunstancias do caso, decrete a suspensao da sua execucao (...)».
8.-Também LP apresentou alegacoes concluindo:

AS DECISOES DE INDEFERIMENTO DOS PEDIDOS DE PRORROGAGCAO DOS PRAZOS DE RECURSO
SAO INCONSTITUCIONAIS E DEVERAO SER REVOGADAS.

1.-Através de requerimento datado de 26.03.2020, o Recorrente requereu a prorrogacao do
prazo para interpor recurso de impugnacao da decisao da CMVM por mais 30 dias, invocando
diversas dificuldades na organizacdo e preparacao do seu recurso, decorrentes,
nomeadamente, (i) do facto de residir no México e ndo conseguir realizar a viagem de regresso
a Portugal, por forca das circunstancias relativas a doenca COVID-19, bem como (ii) da

excecional dificuldade e complexidade do processo.

2.-Na sentenca recorrida, o Tribunal considerou que o presente processo nao exigia a extensao
do prazo de impugnacao judicial, por, além do mais, “nao se tratar de uma excecional

complexidade incompativel com o prazo legalmente previsto” de 20 dias.

3.-0 facto de a decisao da CMVM ser composta por 777 paginas, nas quais foram apreciados
numerosos elementos de prova, contidos em mais de 40 volumes que compoem 0 processo, aos
quais acresce uma pen drive de 64 GB com elementos de prova, é relevador da especial

complexidade do processo.

4.-Por manifesta violacao do direito a um processo equitativo e justo, bem como do direito de
defesa do Recorrente, constitucionalmente consagrados nos artigos 20.2, n.2 4 e 32.2, n.2 10 da
CRP, devera ser julgada inconstitucional a norma resultante da aplicacdao conjugada dos artigos
59.2, n.2s 1 e 3 e 41.2, n2 1 do RGCO, do artigo 407.2 do CdVM, e do artigo 107.2, n.2 6 do CPP,
quando interpretada no sentido de que sé6 é aplicavel o disposto no artigo 107.2, n.2 6 do CPP
quando esteja em causa uma situacao de “excecional complexidade incompativel com o prazo
legalmente previsto”, inconstitucionalidade que, desde ja se invoca, para todos os efeitos

legais.

5.-0 Recorrente entende que, contrariamente ao que se refere na sentenca, a excecional
complexidade do processo, que justifica a prorrogacao do prazo, nos termos do artigo 107.2,
n.2 6 do CPP, devera ser aferida tendo em conta todas as circunstancias que tornam o processo

de especial complexidade, e nao apenas atos concretos a praticar.
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6.-Sem prescindir, mesmo considerando apenas os atos a praticar no processo, o prazo legal

previsto na lei € manifestamente insuficiente para o adequado exercicio do direito de defesa

do Recorrente.

7.-Devera, consequentemente, ser julgada inconstitucional, por violacdo do direito a um
processo equitativo e justo, bem como do direito de defesa do Recorrente, consagrados nos
artigos 20.2, n.2 4 e 32.2, n.2 10 da CRP, a norma resultante da aplicacao conjugada dos artigos
59.2, n.2s 1 e 3 e 41.2, n2 1 do RGCO, do artigo 407.2 do CdVM, e do artigo 107.2, n.2 6 do CPP,
no sentido de nao ser aplicavel o disposto no artigo 107.2, n.2 6 do CPP ao presente processo
de contraordenacao, por, alegadamente, nao estar em causa uma situacao de excecional
complexidade incompativel com o prazo legalmente previsto, inconstitucionalidade que

também se invoca, para todos os efeitos legais.

8.-Os Recorrentes, pessoas singulares, vieram ainda requerer a prorrogacao do prazo de
recurso da sentenca, invocando a excecional complexidade do processo, que decorre, além do
mais, do nimero e do montante das coimas que lhes foram aplicadas e da impossibilidade de
analise cuidadosa dos fundamentos da sentenca, vertida em 478 paginas, e de ponderar,
conscientemente, todos os elementos na elaboracao do recurso, tudo em apenas 10 dias

corridos.

9.-Por despacho datado de 17.12.2020 foi indeferido o pedido de prorrogacao do prazo, tendo-
se concluido que “o prazo legalmente previsto é compativel com o exercicio do direito de
defesa pelos Recorrentes e com as coimas aplicaveis, ndao se verificando a excecional

complexidade exigida pela lei.”

10.-Também a decisao de nao prorrogacao do prazo de interposicao de recurso da sentenca
violou o direito do Recorrente a um processo equitativo e justo, bem como o seu direito de

defesa, constitucionalmente garantidos nos artigos 20.2, n.2 4 e 32.2, n.2 10 da CRP.

11.-A ndo prorrogacao do prazo é igualmente violadora dos principios da proporcionalidade e
da adequacdao, quando se compara o prazo legalmente previsto para a apresentacao do
presente recurso (10 dias), com o prazo maximo de que, em processo penal, os arguidos

dispoem para recorrer (30 dias).

12.-Por manifesta violacao do direito a um processo equitativo e justo, bem como do direito de
defesa do Recorrente, constitucionalmente consagrados nos artigos 20.2, n.2 4 e 32.2, n.2 10 da
CRP, devera ser julgada inconstitucional a norma resultante da aplicacdao conjugada dos artigos

73.2, 74.2 e 41.2, n2 1 do RGCO, do artigo 407.2 do CdVM, e dos artigos 107.2, n.2 6 e 215.2, n.2

17 /93
CONSELHO
REGIONAL DO

PORTO




E Direito
em Dia

3 do CPP, interpretada no sentido de que sé aplicavel o disposto no artigo 107.2, n.2 6 do CPP
quando “os atos que os Recorrentes/Arguidos tém de praticar, dentro do prazo legalmente
previsto, sao excecional e anormalmente complexos a luz desse prazo”, inconstitucionalidade

que se invoca, para todos os efeitos legais.

13.-Sem prescindir, devera ainda ser julgada inconstitucional a norma resultante da aplicacao
conjugada dos referidos artigos no sentido de nao ser aplicavel o disposto no artigo 107.2, n.®
6 do CPP ao recurso interposto da sentenca, por, alegadamente, nao estar em causa uma
situacao de excecional complexidade incompativel com o prazo legalmente previsto,

inconstitucionalidade que também se invoca, para todos os efeitos legais.

14.-Em consequéncia, devera revogar-se a decisao, que indeferiu o pedido de prorrogacao do

prazo para interposicao de recurso.
INEXISTENCIA DE ILICITUDE

15.-Sem prescindir, ao contrario do que se conclui na sentenca, a informacao que consta dos
Relatdrios e Contas (dos anos 2012, 2013 e primeiro trimestre de 2014) e dos Relatérios de
Governo Societario (dos anos de 2012 e 2013) é completa, verdadeira, clara e licita, ndo tendo
ocorrido qualquer violacao do artigo 7.2 do CdVM, nem das normas internacionais de

contabilidade.

16.-A conclusdao a que sentenca chega quanto a violacdo das referidas normas assenta, no
essencial, em interpretacoes de algumas expressées que constam dos documentos em causa e
no sentido que delas considera dever retirar-se [cfr.,, a titulo exemplificativo, as passagens
constantes dos pontos 570, 571, 572, 575, 579, 583, 590, 593, 597, 599, 600, 601, 603, 608,
647, 648, 737, 739, 743, 745, 750, 751, 752 e 753 da sentenca].

17.-Para se verificar a existéncia do ilicito aqui em causa seria essencial demonstrar que a

informacao em causa era objetivamente falsa, nao clara, incompleta ou ilicita.

18.-Ora, o que decorre da sentenca é que o percurso feito assenta sobretudo na interpretacao
de expressoes ou de palavras e, portanto, ndao permite concluir objetivamente pela verificacao

de um ilicito.

19.-Nao se verifica, pois, qualquer violacao do artigo 7.2 do CdVM, nem das normas

internacionais de contabilidade.

NAO VERIFICAGAO DO ELEMENTO SUBJETIVO DO TIPO EM RELAGAO AO RECORRENTE
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20.-Sem prescindir, a sentenca, depois de concluir que a Pharol é responsavel pela
contraordenacao, consubstanciada na comunicacao e divulgacao de informacao alegadamente
nao verdadeira, nao completa, nao clara e nao licita, nos termos do artigo 389.2, n.2 1, al. a),
do CdVM, afirma que essa responsabilidade (da Pharol) nao exclui a responsabilidade individual

dos agentes.

21.-Ao contrario do que resulta da decisao recorrida, entendemos que é apenas e sé aPharol
que pode ser imputado o tipo contraordenacional previsto no artigo 389.2, n.2 1, al. a), do

CdvM.

22.-Quem comunica e divulga a informacdao é a emitente, sendo, pois, a autora dessa

contraordenacao.

23.-0 Recorrente s6 poderia ser responsabilizado pela contraordenacao (praticada pela Pharol)
prevista no artigo 389.2, n.2 1, al. a), ao abrigo do n.2 5 do artigo 401.2 se, simultaneamente a
alegada prova quanto a Pharol, se tivesse demonstrado que o Recorrente, individualmente e

em concreto, praticou também os factos tipicos do ilicito em causa.

24.-Ora, tal como sucedeu na decisao da CMVM, na sentenca recorrida nao se fez essa

demonstracao.

25.-A interpretacdao da norma extraida dos artigos 7.2 e 16.2 do RGCO e do artigo 401.2, n.2s 1
e 5 do CdVM, no sentido de que a imputacao de ilicitos contraordenacionais pode ser feita sem
a imputacao de factos diretamente corporizadores dos elementos objetivos da
contraordenacao, é inconstitucional, por violacao do principio da proporcionalidade, do direito
a um processo equitativo e justo, bem como do direito de defesa, constitucionalmente
consagrados nos artigos 18.2, 20.2, n.2 4 e 32.2, n.2s 2 e 10, todos da CRP,

inconstitucionalidade que se invoca, para todos os efeitos legais.

26.-Pelo que, sem conceder, o Recorrente s6 poderia incorrer numa sancao ao abrigo do n2 4

do artigo 401.2 do CdVM e enquanto titular do érgao de administracao.

27.-Sucede que, no caso, o Recorrente ndao conhecia a pratica da infracdo em causa pelo que,
em nosso entender, também nao poderia ser responsabilizado ao abrigo do n.2 4 do artigo

401.2.

INEXISTENCIA DE DOLO
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28.-Contrariando a decisdao da CMVM, a sentenca afastou a existéncia de dolo direto. Porém,

afirmou a existéncia de dolo eventual.

29.-Para tanto, assumiu que as sete pessoas referidas na sentenca (quatro administradores e
trés diretores) representaram como possivel que os documentos em causa continham
informacao que nao era verdadeira ou completa, e todos eles, sem se concertarem,

conformaram-se com tal possibilidade.

30.-Esta tese é absolutamente inverosimil e ndao pode deixar de conduzir a conclusao de que a

conduta nao pode ser imputada a titulo de dolo, ainda que eventual.

31.-Na verdade, considerando (i) os diferentes pelouros dos administradores e as areas de
responsabilidade dos referidos diretores, (ii) a complexidade do processo de preparacao e
elaboracao das contas, (iii) o facto de, neste conjunto de pessoas, nao se vislumbrar qualquer
traco, interesse ou motivacao individual ou conjunta, que levasse a admitir que todas elas se
conformaram com a referida possibilidade e, (iv) ainda, a circunstancia de outros érgaos e/ou
entidades (nomeadamente a Comissao de Auditoria, na defesa apresentada junto da CMVM,
bem como a Auditoria interna e o Auditor Externo, nas declaracées prestadas na CMVM e em
julgamento) terem afirmado expressamente a completude e veracidade dos documentos e a
sua conformacdao com as normas aplicaveis, tera de concluir-se que a conduta nao pode ser

imputada ao ora Recorrente a titulo de dolo eventual.

32.-E nao se diga que as conclusoes referidas nos pontos 91.252 a 91.257 constituem factos.
Na verdade, é totalmente conclusiva a afirmacao segundo a qual o Recorrente quis aprovar os
Relatdrios e Contas Consolidadas e os Relatérios de Governo Societario, tendo representado
como possivel que tais documentos continham informacdao que nao era verdadeira e/ou

completa, tendo-se conformado com tal possibilidade.

33.-Esta conclusao teria de assentar em factos. Ora, na factualidade provada nao existe um
unico facto do qual resulte, direta ou indiretamente, que o Recorrente representou como
possivel que tais documentos continham informacao que nao era verdadeira e/ou completa, e

que se conformou com essa possibilidade.

34.-Pelo contrario, a factualidade dada como provada e a sua fundamentacdao demonstram a
inexisténcia de dolo eventual [cfr., por serem elucidativos a este propdsito, os pontos 91.6.,
91.7, 91.8 e 91.320 da matéria de facto provada, e os pontos 511, 512, 513, 514, 515, 526 e

527 da fundamentacao da matéria de facto].

35.-0 vertido nos pontos 91.252 a 91.257 (que, como referido, constitui matéria absolutamente
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conclusiva) nao tem aderéncia nos factos dados como provados, nem na respetiva
fundamentacao e, nessa medida, ndao pode fundamentar a imputacao da conduta a titulo de

dolo eventual.

36.-Sem prescindir, ainda que se entendesse que o vertido nos pontos 91.252 a 91.257
corresponde a factos (no que nao se concede), sempre estariamos perante um erro notério na
apreciacao da prova, bem como perante uma contradicao da fundamentacao e entre esta e a

decisao, que para todos os efeitos se invoca [artigo 410.2, n.2 2 alineas b) e c) do CPP].

37.-Na verdade, os factos provados sdao incompativeis com a matéria (diga-se, conclusiva)

constante dos pontos 91.252 a 91.257.

38.-A sentenca recorrida acaba por fundar-se, no essencial, em meras interpretacées e juizos

de verosimilhanca.

39.-0 facto de o dolo eventual ser imputado a diferentes arguidos, sem qualquer conexao
relevante entre eles, e com diferentes funcdées e papéis no contexto da preparacao, elaboracao
e divulgacao dos documentos, torna ainda mais inverosimil, diriamos inaceitavel, a imputacao

da conduta a titulo de dolo, ainda que eventual.

40.-A sentenca, em lugar de partir da presuncao da inocéncia do Recorrente, como impée o
artigo 32.2 da CRP, assenta num pré-juizo sobre a existéncia de uma conduta dolosa (cfr.,, a

este proposito, os pontos 518 e 519 da sentenca).

41.-Ou seja, afasta-se o dolo direto para se aceitar o dolo eventual, em lugar de se partir de
factos concretos para afirmar a existéncia de dolo, ainda que eventual. O que é totalmente

diferente.

42.-A sentenca recorrida violou o principio in dubio pro reo, constitucionalmente consagrado
no artigo 32.2, n.2 2 da CRP, ao interpretar as normas contidas nos artigos 13.2, 14.2, n.2 3 e
15.2, todos do CP, ex vi do artigo 32.2 do RGCO, no sentido de que, ao valorar a prova em
termos de equacionar se a alegada infracao foi, ou nao, praticada, e se, em caso afirmativo, foi,

ou nao, intencional, ndo deve atender aquele referido principio.

INEXISTENCIA DE NEGLIGENCIA

43.-Sem prescindi, atenta a factualidade provada e nao provada, ndao se pode imputar ao
Recorrente a violacao de qualquer dever de cuidado, estando excluido qualquer
comportamento negligente do Recorrente, uma vez que este nao tinha a obrigacao de detetar

alegados problemas que ninguém, com mais competéncia para o efeito, a data dos factos, e

21/93
CONSELHO
REGIONAL DO

PORTO




E Direito
em Dia

com conhecimento das aplicacées em titulos do GES, detetou.

MEDIDA DA COIMA E SUSPENSAO DA SUA EXECUCAO

44.-Ainda sem prescindir, o Recorrente entende que o montante da coima que lhe foi aplicada
é, face aos factos que ficaram provados, nomeadamente os relativos a sua condicdao pessoal e
patrimonial, aos seus antecedentes contraordenacionais e a sua conduta processual,

manifestamente excessivo.

45.-Da sentenca resultou provado (i) que o Recorrente se encontra desempregado desde
fevereiro de 2020 até a presente data (ponto 91.370); (ii) que o Recorrente é casado e tem dois
filhos menores a seu cargo (ponto 91.372); (iii) que as despesas do agregado familiar do
Recorrente ascendem a 6.700 € (ponto 91.373); (iv) que nao lhe sao conhecidos antecedentes
contraordenacionais (ponto 91.356); (v) que o Recorrente manteve uma postura processual de
cooperacao, assumindo uma conduta irrepreensivel (ponto 91.357); e (vi) que, ademais, como
elemento diferenciador em relacao aos demais arguidos, o Recorrente contribuiu para a

descoberta da verdade (ponto 91.354).

46.-No que respeita a culpa do Recorrente, a sentenca conclui que a mesma é inferior a de dois
dos outros arguidos (pessoas singulares) pelo que, no caso do Recorrente, sempre deveria ser
proporcionalmente reduzido o valor da coima até ao limite minimo legal (165.000,00 €), valor

que, sempre sem conceder, seria bem mais adequado, considerando a factualidade provada.

47.-Continuando sem prescindir, atentas as circunstancias factuais, tendo a conduta e a culpa
do Recorrente sido diferenciadas das dos demais arguidos, considerando-se ter colaborado
para a descoberta da verdade, sempre deveria considerar-se que a suspensao da execucao da

sancao realizaria, de forma adequada e suficiente, as respetivas finalidades da punicao.

48.-Face a factualidade que resultou provada em relacdao a arguida Pharol, relativamente a
qual, considerando a gravidade da alegada infracao, foi mantida a coima de 1.000.000,00 €
aplicada pela CMVM, nao se vislumbra qualquer razao para nao ter sido conferido ao
Recorrente o mesmo espaco de oportunidade que foi dado a arguida Pharol, que viu a respetiva
sancao ser suspensa na sua execucao na totalidade (e, pela CMVM, na fase anterior do
processo, aos membros da Comissao de Auditoria, que também viram a respetiva sancao ser
totalmente suspensa na sua execucao).

49.-Ao conceder tratamento diferente, nomeadamente, a arguida Pharol, a sentenca violou o
principio da confianca legitima e da igualdade de tratamento, previstos nos artigos 13.2 e

266.2, n.2 2 da CRP, inconstitucionalidade que se invoca, para todos os efeitos legais.
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50.-A interpretacao das normas previstas nos artigos 405.2 e 415.2 do CdVM, segundo a qual
para a determinacao da sancao e para a suspensao da execucao da mesma, nao releva a
conduta e a culpa do Recorrente, nem é necessario justificar a diferenca de tratamento entre o
Recorrente e os demais arguidos, nomeadamente, a arguida Pharol (pessoa coletiva sobre a
qual recaia o dever insito na alegada norma violada), é manifestamente inconstitucional por
violacdao dos principios da igualdade, da proporcionalidade, da legalidade e da culpa, nos
termos consagrados nos artigos 13.2, 18.2, 29.2 n.2s 1 e 3 e 266.2 n.2 2, todos da CRP -

inconstitucionalidade que também se invoca.

51.-Face ao exposto, ainda que se considere que a aplicacao de uma sancao ao Recorrente se
revela adequada ou idénea aos fins que visa cumprir, no que ndao se concede e s6 por mera
cautela de patrocinio se admite, sempre teria de se considerar que mesma é, no caso concreto,
excessiva e desproporcionada, devendo considerar-se, em relacao ao Recorrente, a suspensao

da coima, o que, sem prescindir, se requer.

Terminou pedindo: «Nestes termos, deve o presente recurso ser julgado procedente e, em
consequéncia: a. Ser revogada a sentenca recorrida, absolvendo-se o ora Recorrente, por nao
se verificarem os elementos quer objetivo quer subjetivo dos tipos de ilicito contraordenacional
em causa nos autos; Subsidiariamente, caso assim nao se entenda, b. Ser a coima aplicada
reduzida ao seu limite minimo e suspensa na sua execucao; e c. serem conhecidas e declaradas

as inconstitucionalidades invocadas».
9.-HG recorreu de forma idéntica concluindo:

A.-O presente recurso vem interposto da Sentenca datada de 9 de dezembro de 2020, proferida
pelo Tribunal da Concorréncia, Regulacao e Supervisdo na parte em que condenou o Arguido
numa coima Unica, em cumulo juridico, de € 420.000,00 pela pratica das seguintes
contraordenacées:

1)-Violacao, a titulo doloso, do dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto e
punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de
Valores Mobilidrios, quanto a informacao divulgada no relatdrio e contas consolidadas relativo
ao ano de 2013, a qual foi aplicada uma coima concreta de €300.000,00 (trezentos mil euros);
2)-Violacao, a titulo doloso, do dever de divulgacao de informacdao com qualidade, previsto e
punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de
Valores Mobiliarios quanto a informacao divulgada no relatério de governo societario de 2013,
pela qual foi aplicada uma coima concreta de €150.000,00 (cento e cinquenta mil euros).
3)-Violacao, a titulo doloso, do dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto e
punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cédigo de

Valores Mobilidarios, quanto a informacdo divulgada no relatdério e contas consolidadas do 1.°
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trimestre de 2014, pela qual foi aplicada uma coima de €150.000,00 (cento e cinquenta mil

euros).

B.-A Sentenca recorrida contém um lapso de escrita no facto provado 91.245 - onde se lé
Relatoério e Contas do 1.2 Trimestre de 2013, deveria ler -se Relatorio e Contas do 1.2 Trimestre
de 2014, razao pela qual se requer, muito respeitosamente, a V. Exas., Venerandos
Desembargadores, se dignem corrigir a Sentenca proferida face ao erro material de escrita
acima identificado (cfr. artigos 380.2, n.2 1, alinea b) e n.2 3 do Cédigo de Processo Penal, ex vi
artigo 41.2 do RGCO e artigo 407.2 do CdVM),

C.-Sob pena de ser a Sentenca proferida enfermada por uma manifesta insuficiéncia da matéria
de facto para a decisao proferida - ja que o Arguido vem condenado por violar, a titulo doloso,
o dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.¢2,
n.2 1, alinea a) e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do Cdédigo de Valores Mobilidarios, quanto a
informacao divulgada no relatério e contas consolidadas do 1.2 trimestre de 2014, pela qual foi
aplicada uma coima de €150.000,00 (cento e cinquenta mil euros) sem que existam factos
provados que o sustentem (artigo 410.2, n.2s 1 e 2, alinea a) do CPP),

D.-Ou, no limite, por uma contradicao insanavel entre a fundamentacao e a decisao - ja que na
fundamentacao é considerado provada factualidade referente ao Relatério e Contas do 1.2
trimestre de 2013 e o Arguido vem condenado pela sobredita infracao por referéncia ao
Relatdrio e Contas do 1.2 trimestre de 2014 (artigo 410.2, n.2s 1 e 2, alinea b) do CPP) (cfr.
Capitulo IlI)

E.-A norma por que vem o Arguido condenado, constante do artigo 389.2, n.2 1, alinea a) do
CdVM (e, bem assim, a do artigo 7.2 do CdVM) é uma norma penal em branco, pois que nao
descreve o comportamento devido ou proibido com o minimo de certeza ou seguranca

F.-No caso em apreco, face a matéria que se discute - iminentemente técnica e profundamente
complexa - a mera leitura da norma nao permite saber, com clareza e sem margem para
duvidas, que informacao deve (ou nao) ser considerada “completa, verdadeira, atual, clara,
objetiva e licita”,

G.-Impondo que, para que se faca esse juizo de conformidade, se recorra a normas técnicas - e
altamente complexas: as “IAS - International Accounting Standards” e “IFRS - International
Financial Reporting Standards” - normas internacionais de contabilidade com milhares de
paginas, que tém vindo a ser interpretadas, aplicadas e até revistas ao longo dos anos, sendo
que a propria interpretacao e aplicacao das mesmas nao é isenta de controvérsia.

H.-Para que o Recorrente pudesse orientar-se pela norma proibitiva e sancionatédria, seria
essencial que conhecesse plenamente as normas IAS e IFRS em causa, pois sao elas que
definem o comportamento proibido e sancionado (conforme reconhece o Tribunal a quo - vide,
em especial, factos provados 91.181, 91.182, 91.185, 91.188, 91.192, 91.196, 91.199, 91.205)
1.-O Arguido Recorrente, homem-médio, sem especiais conhecimentos técnico-contabilisticos,

nao domina as sobreditas normas, como bem reconhece o Tribunal a quo (p. 339 da Sentenca
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recorrida), pelo que nao tem como antecipar o conteudo normativo da infracao por que vem
condenado - e, por conseguinte, ndo é sequer possivel fazer um juizo de conformacao da
conduta com a norma!

J.-O tipo em apreco nao pode deixar de concluir-se ser vago e indeterminado, pelo que é
incompativel com o principio da certeza e seguranca na definicao da lei penal - um dos
corolarios principais do principio da legalidade penal - consagrado no artigo 29.2 da CRP, bem
como violador do principio da seguranca juridica e do Estado de Direito (artigo 2.2 da CRP)
K.-Sendo ainda violado o principio da culpa, consagrado nos artigos. 1.2, 27.2 e 29.2 da CRP,
uma vez que o artigo 389.2, n.2 1, alinea a) do CdVM, ndo orienta suficientemente os
destinatarios das normas quanto as condutas que sao proibidas ou exigidas no caso em apreco.
L.-Pelas razoes expostas, os artigos 7.2 e 389.2, n.2 1, alinea a) do CdVM, na medida em que,
para poderem ser aplicadas, carecem de ser interpretadas tomando por referéncia elementos
extrinsecos a prépria norma, nomeadamente normas internacionais de contabilidade (IAS e
IFRS) sé assim sendo possivel preencher o contetido do tipo objetivo e subjetivo do ilicito, sdo
materialmente inconstitucionais por violacdao do principio da legalidade (artigo 29.2, n.2s 1 e 3
da CRP) da culpa (artigos 1.2, 27.2 e 29.2 da CRP), do principio da seguranca juridica e do
estado de Direito (artigo 2.2 da CRP),

M.-Pelo que a aplicacao dessas normas legais, interpretadas no sentido em que o foram pelo
Tribunal a quo, ou seja no sentido em que as referidas normas legais devem ser interpretadas
por referéncia a elementos extrinsecos as proprias normas, de elevada complexidade, e sem
que as referidas normas legais remetam sequer diretamente para aqueloutras normas (IAS e
IFRS) que sao fundamentais para a interpretacao das primeiras, deve, assim, ser recusada pelo
Tribunal, tendo em conta o disposto no artigo 204.2 da Constituicao, sendo a presente
inconstitucionalidade suscitada nos termos e para os efeitos do disposto na alinea b) don.2 1
do artigo 280.2 da CRP (cfr. Capitulo 1V)

N.-A Sentenca recorrida padece dos vicios de insuficiéncia para a decisdao da matéria de facto
provada e de erro notério na apreciacdao da prova, previstos no artigo 410.2, n.2 2, alineas a) e

c) do CPP.

O.-Por razoes de facilidade expositiva, as conclusées sobre os vicios em causa serao
apresentadas por referéncia a cada um dos seguintes capitulos factuais:

1.-a qualidade da informacao divulgada no Relatério de Governo Societario de 2013;

2.-a qualidade da informacao divulgada nos Relatdrios e Contas;

3.-0 dolo eventual;

4.-o grau de ilicitude da conduta;

5.-a participacao do Arguido no processo de decisao das aplicacoes de curto prazo em ESI e

Rioforte (cfr. Capitulo V)

P.-Na Sentenca recorrida nao se da como provado que a informacao constante do Relatério de
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Governo Societdrio de 2013 nao tem a qualidade exigida. Apenas se da como provado qual a
informacao que consta do Relatério em causa (factos provados 91.227., 91.230. a 91.233.).
Q.-Nada se da como provado a propdsito da qualidade da informacao: nao ha qualquer facto
provado de onde se retire que a informacao nao é “completa, verdadeira, atual, clara, objetiva
e [ou] licita” (cfr. artigos 7.2 e 389.2, n.2 1, alinea a) do CdVM).

R.-Nem mesmo na fundamentacao da Sentenca - que, pese embora se nao substituindo aos
factos provados, poderia ter uma funcao de auxilio para a compreensao da Decisao proferida -
se encontra qualquer informacao que nos permita concluir nesse sentido (cfr. pontos 487 e ss a
p- 293 e ss da Sentenca).

S.-Nao constando da matéria de facto provada qual a falta de qualidade da informacdo em
causa, é evidente que os factos provados nao sao suficientes para a decisdao condenatdria
proferida - que aplicou ao Arguido uma coima de €150.000,00 (cento e cinquenta mil euros),
pela violacdao, a titulo doloso, do dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto no
artigo 7.2 e sancionado nos termos do artigo 389.2, n.2 1, alinea a), ambos do CdVM, quanto a
informacao divulgada no relatério de governo societario de 2013 - pelo que padece a Sentenca
recorrida de um evidente vicio de insuficiéncia para a decisdao da matéria de facto provada,

previsto no artigo 410.2, n.2 2, alinea a) do CPP (cfr. Capitulo V.1.)

T.-No que diz respeito a informacao divulgada nos Relatdrios e Contas de 2013 e do 1.2
trimestre de 2014, o Tribunal deu como provados factos que indicam qual a qualidade da
informacao divulgada. Assim e de forma sumaria:

¢ A informacdao que consta da nota 45.1.3 as demonstracées financeiras consolidadas do
Relatério e Contas de 2013 nao é completa nem conforme com as normas contabilisticas em
vigor - facto provado 91.192.

¢ A informacao que consta da nota 24 do Relatério e Contas de 2013 ndao é completa nem
conforme com as normas contabilisticas em vigor - facto provado 91.196

e A nota 48 do Relatério e Contas de 2013 nao é completa nem conforme com as normas
contabilisticas em vigor - facto provado 91.199

¢ A informacao que consta do relatério consolidado referente ao 12 trimestre de 2014 ndo é

completa nem conforme com as normas contabilisticas em vigor - facto provado 91.185.

U.-No entanto, resulta também dos factos provados que os relatérios em causa foram
certificados pelo ROC e Auditados pela Deloitte que nada assinalaram quanto as informacoes
em causa - facto provado 91.320.

V.-Acresce que, conforme resulta dos documentos de certificacao legal de contas (fls. 328 e
330), em especial do Relatério do Auditor Externo, “a informacao nelas constante é, nos termos
das definicoes incluidas nas diretrizes mencionadas no paragrafo 4 acima, completa,
verdadeira, atual, clara, objetiva e licita” (fls. 330).

W.-Os documentos de certificacao de contas em apreco (do ROC e do Auditor Externo) gozam
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de fé publica, s6 podendo ser impugnadas quando arguida a falsidade de tais certificacées -
cfr. artigo 44.2, n.2 7, do Decreto-Lei n.2 487/99, de 16.11 e artigo 170.2 do CPP, ex vi artigo
41.2, n.2 1 do RGCO - o que nao aconteceu nos presentes autos, nem tao pouco foram os
mesmos colocados em causa pelo Tribunal a quo.

X.-Pelo que errou o Tribunal a quo ao ter dado como provado que as notas divulgadas nao
tinham a qualidade exigida, na medida em que nao foi afastada a forca probatéria dos
documentos de certificacdao de contas em causa, incorrendo hum manifesto erro notério de
apreciacao da prova previsto no artigo 410.2, n.2 2, alinea c) do CPP, porquanto os meios de
prova indicados pelo Tribunal, em particular os pareceres dos auditores e do ROC, sao
totalmente incompativeis com os factos provados (cfr. Capitulo V.2.)

Y.-A propésito do elemento subjetivo do tipo, o Tribunal a quo conclui que o ora Recorrente
representou como possivel que a informacao divulgada nos Relatdérios e Contas de 2013 e do
1.2 Trimestre de 2014 e no Relatério de Governo Societario de 2013, seria falsa, ilicita ou
incompleta.

Z.-No que se refere ao Relatério e Contas Consolidadas de 2013 e a informacao que consta da
Nota 45.1.3 e capitulo 10 - Sobre a ESI nao ser instituicao financeira, constata-se que os
elementos de prova indicados na sentenca ndao sao compativeis com a decisdao proferida (facto
provado 91.244. e ponto 647, a p. 349 da sentenca recorrida e ponto 91.60, p. 137 e 138 da
Sentenca, facto 560, p. 320 da Sentenca, ponto 648, a p. 350 da Sentenca).

AA.-Sendo que nao se deu como provado, nem ha elementos de prova na Sentenca dos quais
resulte que o Arguido tinha conhecimento concreto das aplicacoes que existiam na ESI (factos
provados 91.119. e 91.122) de tal modo que possa concluir-se que, quando analisou o relatério
em inglés, o Arguido representou que a informacao sobre instituicées financeiras era falsa.
BB.-Também nao ha qualquer facto provado nem qualquer elemento de prova indicado na
fundamentacao que permita concluir que o Arguido, quando aprovou o relatério, conhecia a
natureza nao financeira da ESI, ao contrario do que conclui o Tribunal a quo.

CC.-Quanto as funcoes e experiéncia profissional, ndao resulta dos factos provados (91.18,
91.19, 91.20, 91.21, 91.22., 91.109., 91.18. a 91.20., 91.109), que o Arguido alguma vez
exerceu funcoes financeiras ou tinha conhecimentos detalhados sobre os investimentos
financeiros.

DD.-O Tribunal incorreu num erro notério na apreciacao da prova ao concluir que o Arguido
representou como possivelmente falsa a informacdao que constava do Relatério e Contas,
versao em inglés, quanto a celebracao de acordos com instituicoes financeiras, uma vez que os
meios de prova indicados na fundamentacao ndao siao compativeis com esse facto provado,
artigo 410.2, n.2 2, alinea c) do CPP.

EE.-Tal como é insuficiente a matéria de facto provada para a decisdao proferida pelo Tribunal
no sentido que o Arguido representou como possivelmente falsa a informacao que constava no
documento de prestacao de contas em apreco, artigo 410.2, n.2 2, alinea a) do CPP,

FF.-Quanto a informacao que consta do Relatério e Contas de 2013, Nota 45.1.3 e capitulo 10 -
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Sobre a nao diversificacao dos investimentos, o Tribunal considerou que o Arguido representou
como possivel que a informacao divulgada era falsa quanto ao facto de as aplicacées ndo serem
diversificadas - facto provado 91.244., pontos 647 e 648 a p. 349 e 350 da sentenca).

GG.-No entanto, os factos e os elementos de prova indicados pelo Tribunal (experiéncia
profissional; funcdées; conhecimento das aplicacées da ESI e conhecimento do nivel de
concentracao das mesmas nos investimentos de curto prazo da Portugal Telecom) também nao
sustentam de forma suficiente nem sao compativeis com esta conclusao.

HH.-Nao ha qualquer elemento da Decisao que permita concluir que de facto o Arguido exercia
funcoes em areas financeiras nem que teve experiéncia profissional a esse nivel, de tal forma
que nao seja plausivel que nao tinha conhecimento do nivel de concentracao das aplicacoes.
Il.-Na versao em inglés, analisada pelo Recorrente, apenas se diz que as contrapartes sao
diversificadas e nao as aplicacoes (p.349 da Sentenca).

J).-A ESI ndo era a unica contraparte da PT - conforme resulta da sentenca no ponto 366 a p.
247: havia também aplicacoées de curto prazo diversas das aplicacoes em titulos de divida da
ESI, como as debéntures, emitidas pelo “Banco Santander do Brasil SA e pela Dibens Leasing
SA” (ponto 336) e depdsitos a prazo contratados pela PT junto de diversas instituicées
financeiras

KK.-Sem prejuizo, de acordo com o texto em inglés analisado pelo ora Recorrente, a
diversificacdao das contrapartes diz respeito ao bolo total das disponibilidades monetarias -
sendo que as aplicacoes da ESI apenas representavam 29% das rubricas de caixa, equivalentes
de caixa e investimentos de curto prazo - cfr. facto provado 91.71, p. 50 da Sentenca

LL.-Por fim, também nao resulta dos elementos de prova indicados na Sentenca que o Arguido
tinha conhecimento dos valores das aplicacées realizadas na ESI, de tal forma que fosse
plausivel que representasse o grau da respetiva concentracao.

MM.-Dos factos 91.108. a 91.118. resulta que o Arguido nao teve qualquer participacao nas
decisOGes sobre as aplicacoes realizadas na ESI e dos factos 91.149. e 91.150. resulta que o
arguido nao tinha sequer acesso aos tableaux de board que indicavam quais eram em concreto
as aplicacoes em causa realizadas em 2013 em ESI.

NN.-Dos Unicos factos que relacionam o Arguido as aplicacées na ESI (factos 01.109, 91.119 e
91.122) nao resulta que o Arguido tivesse conhecimento dos montantes concretos de
investimento na ESI, pelo que também nao se podera concluir que soubesse qual o grau de
concentracao de investimentos nessa sociedade.

00.-Nao existe também qualquer prova indicada na fundamentacao que demonstre que o
Arguido tinha conhecimento concreto dos montantes dessas aplicacoes.

PP.-Assim sendo, também nao resulta do texto da fundamentacao qualquer prova que seja
compativel com o facto provado 91.244., primeiro paragrafo, razao pela qual incorreu o
Tribunal num erro notério na apreciacao da prova, artigo 410.2, n.2 1, alinea c) do CPP

QQ.-E nao ha factos provados suficientes para decidir que o Arguido tinha conhecimento do

grau de concentracao das aplicacoes em causa, de tal modo que se possa concluir que
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representou como possivel que a informacao sobre a politica de mitigacdao de crédito fosse
falsa , artigo 410.2, n.2 1, alinea a) do CPP.

RR.-Quanto a informacao que consta do Relatério e Contas de 2013, Nota 45.1.3 e capitulo 10 -
Sobre o peso das aplicacées, o Tribunal a quo considerou como provado no facto 91.244.,
terceiro paragrafo que o Arguido ora Recorrente representou como possivel que o documento
continha informacdao que nao era completa, nem conforme com as normas contabilisticas em
vigor, na nota 45.1.3., por nao identificar o peso das aplicacées efetuadas em titulos do GES
face ao valor total de investimentos de curto prazo (cfr. facto provado 91.244., ponto 651 a p.
353 da sentenca).

SS.-No entanto, nao ha qualquer meio de prova indicado na Sentenca que seja compativel com
a conclusao de que o Arguido sabia que havia risco de crédito, de tal forma que deveria ter
representado que o peso das aplicacées teria que constar da nota. Nem isso mesmo foi dado
como provado na matéria de facto.

TT.-Em modo idéntico, e uma vez mais, também nao ha qualquer elemento de prova na
fundamentacao que demonstre que o Arguido sabia que havia concentracao (porque, reitera-se
uma vez mais, e como é possivel concluir dos factos provados e dos meios de prova indicados
na sentenca: o Arguido nao interveio nas decisées das aplicacées em ESI em 2013, desconhecia
os seus montantes globais, nao teve acesso aos tableau de board do segundo semestre de
2013 e quanto a sua intervencdao em janeiro de 2014, que o Tribunal deu como provada,
nenhum elemento de prova demonstra que o Arguido conhecia o montante das aplicacées)
UU.-Por conseguinte, o Tribunal a quo incorreu num erro notdério na apreciacao da prova -
artigo 410.2, n.2 2, alinea c) do CPP. existindo, igualmente, insuficiéncia para a decisao da
matéria de facto proferida - artigo 410.2, n.2 2, alinea a) do CPP.

VV.-Quanto a informacao que consta do Relatério e Contas de 2013, Nota 24 - sobre a ndo
identificacdao do emitente, o Tribunal a quo considerou como provado no facto 91.244.,
segundo paragrafo que o Arguido ora Recorrente representou como possivel que o Relatério e
Contas em causa continha informacao que nao era completa, nem conforme com as normas
contabilisticas em vigor, na nota 24, por nao identificar o emitente dos instrumentos
financeiros registados em 31 de dezembro de 2013 e 2012 (cfr. p. 96 da Sentenca recorrida e
ponto 650 a p. 350 e 351 da Sentenca).

WW.-No entanto, também neste caso nao existem elementos de prova que sejam compativeis
com esta conclusdo, porquanto, da experiéncia profissional do Arguido, provada nos factos
provados 91.18. e ss, a pp. 40 e ss da Sentenca, e dos meios de prova que a sustentam, nao
resulta nenhuma indicacdao de que o Arguido tinha conhecimento técnicos sobre normas
contabilisticas ou conhecimentos financeiros, como, alids, bem reconhece o Tribunal neste
ponto.

XX.-Acresce que nao existem elementos de prova indicados na Sentenca que permitam concluir
que o Arguido ora Recorrente sabia quais eram em concreto os montantes dos investimentos

em ESI, de 2013, porque como acima se destacou, nao participou na respetiva decisdao nem
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teve acesso aos tableaux de board que os previam.

YY.-Por outo lado, o ora Recorrente nao teve qualquer intervencao na decisao do investimento
feito na Rioforte (como resulta provado no facto 91.122. - portanto, ndao ha nenhum meio de
prova que indique que o Arguido teve acesso ao quadro comparativo de montantes de
investimentos feitos, em momento anterior, na ESI.

ZZ.-Os elementos de prova indicados na sentenca permitem demonstrar precisamente o
contrario do que resulta da decisao: que é plausivel que o Arguido ndao tenha “colocado a
possibilidade de ser necessario identificar o emitente” ESI e que nao tenha representado que a
sua nao indicacao constituisse uma informacao incompleta ou ilicita, pelo que vem a Sentenca
recorrida inquinada de um erro notdrio na apreciacao da prova - artigo 410.2, n.2 2, alinea c) do
CPP.

AAA.-Quanto ao Relatério de Governo Societdrio de 2013, o Tribunal concluiu que o Arguido
Recorrente representou como possivel que tal documento continha informacdao que nao era
verdadeira no capitulo relativo a identificacao dos principais riscos econémicos, financeiros e
juridicos a que a sociedade se expde no exercicio da atividade, em relacao as aplicacoes na ESI,
pelo facto de nao ser uma instituicao financeira, as aplicacoes nao serem diversificadas e a ESI
nao ser avaliada por agéncias de notacao de crédito - facto provado 91.246, a p. 97 da
sentenca e ponto 103 a p. 355 da sentenca recorrida).

BBB.-Neste caso, o Arguido remete para os mesmos argumentos apresentados quanto a falta
factos e de meios de prova na fundamentacao para sustentar o facto provado relativo a
informacao sobre a politica de mitigacao de risco de crédito que constava do Relatério e Contas
Consolidadas de 2013 (vide conclusdes Z. a UU. supra).

CCC.-Quanto a questdo da referéncia ao rating (que constava da versdao portuguesa do
Relatério de Governo Societdrio), também nao ha qualquer meio de prova indicado na Sentenca
que demonstre que o Arguido tinha conhecimento de que a ESI ndo tinha rating de crédito
atribuido. Além dos meios de prova indicados na fundamentacao nao serem compativeis com a
decisdao de que o Arguido sabia da inexisténcia de rating da ESI pelo que sempre representaria
como possivel que a informacao em causa fosse falsa (erro notério na apreciacao da prova,
artigo 410.2, n.2 2, alinea c) do CPP), também nao ha factos provados sobre o conhecimento do
Arguido acerca da inexisténcia de rating da ESI (insuficiéncia para a decisao da matéria de
facto, artigo 410.2, n.2 2, alinea c) do CPP).

DDD.-A propésito da recomendacao 11.2.2, resulta também provado que o Arguido quis aprovar
o Relatdério de Governo Societario de 2013 tendo representado como possivel que continha
afirmacao que nao era verdadeira ao afirmar que a Portugal Telecom cumpria com a
recomendacao 11.1.2., pelo facto do Conselho de Administracao ter delegado a gestao corrente
da Portugal Telecom na Comissao Executiva, que depois delegou no presidente da Comissao
Executiva, no administrador responsdvel pela area financeira e no diretor de financas a
competéncia para a realizacao de aplicacées de tesouraria de curto prazo independentemente

do respetivo valor e a decisao de investir 750 milhées de euros numa sé entidade, que nao era
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uma instituicdo financeira e que nao era objeto de avaliacao por agéncias de rating, era uma
decisdo estratégica, tendo em conta o montante e o risco da operacao (cfr. facto provado
91.246, segundo paragrafo, ponto 106, a p. 356 da sentenca) e ponto 636 a p. 346 da
sentenca).

EEE.-No entanto, dos meios de prova e dos factos provados que constam da Sentenca resulta
que o Arguido, na sua experiéncia profissional na PT, nunca exerceu funcoes financeiras nem
teve pelouros financeiros.

FFF.-Também ndao ha meios de prova que demonstrem que o Arguido sabia quais eram os
concretos investimentos realizados na ESI em 2013 e seus montantes, muito menos que o ora
Recorrente tinha conhecimento da concentracdao ou peso desses investimentos. Também nao
ha na Sentenca indicacdao de meios de prova compativeis com a conclusao de que o Arguido
sabia que a ESI nao era instituicao financeira ou nao tinha rating.

GGG.-A acrescer, resultava das préprias normas internas da PT quais as matérias que eram
consideradas estratégicas (e que, por isso, ndo estavam delegadas na Comissao Executiva) e
as aplicacoes financeiras de curto prazo nao o eram assim consideradas - cfr. facto provado
91.336, a p. 116 da sentenca).

HHH.-Os meios de prova indicados pelo Tribunal para sustentar o dolo eventual nao sao
compativeis com a decisao, razao pela qual incorreu o Tribunal num erro notério de prova -
artigo 410.2, n.2 2, alineas a) e c) do CPP.

I11.-No que se refere ao Relatdrio e Contas Consolidadas do 1.2 trimestre de 2014, o Tribunal a
quo deu como provado que o Arguido quis aprovar “o Relatério e Contas do 1.2 Trimestre de
2013” tendo representado como possivel que tal documento continha informacao que nao era
completa e nem conforme com as normas contabilisticas em vigor por nao fazer qualquer
referéncia ao facto de, durante aquele trimestre, a Portugal Telecom ter transferido as
aplicacoes financeiras de curto prazo da ESI para a Rioforte e ter aumentado o respetivo valor
de 750 milhoes de euros para 897 milhdes de euros, nao fazer referéncia a elevada
concentracao do investimento no GES e nao fazer referéncia ao facto de, posteriormente ao
final do trimestre mas antes da sua aprovacao pelo Conselho de Administracdao, terem sido
renovadas as aplicacoes na Rioforte, no valor de 897 milh6ées de euros.” (cfr. facto provado
91.245. a pp. 96 e 97 e 355 da sentenca recorrida)

J)).-Porém, dos factos provados 91.130. e ss e da respetiva fundamentacao (a pp. 25 e ss da
Sentenca) nao resulta o que o Tribunal conclui: i) nao ha qualquer elemento de prova indicado
na Sentenca que demonstre que o Arguido tinha conhecimento do grau de concentracao das
aplicacoes realizadas na Rioforte, ou tinha conhecimento dos calculos a realizar para apurar da
diversificacao; ii) nem sequer se deu como provado que o Arguido saberia do aumento para 897
milhdes de euros do investimento na Rioforte em fevereiro de 2014 e nada se diz a esse
propésito.

KKK.-Assim, de acordo com os factos provados, nada se concluiu a propdsito do conhecimento

do Arguido sobre o valor total investido em aplicacoes da Rioforte no inicio do ano de 2014,
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nao lhe podendo ser imputado o conhecimento direto da sua existéncia e extensao, razao pela
qual nao se podera concluir que, no momento da aprovacao das contas do 1.2 trimestre de
2014, o Arguido tinha conhecimento do aumento do valor de investimento e do grau de
concentracao desses investimentos, representando que a informacao divulgada no relatério
seria incompleta.

LLL.-Também neste caso, os meios de prova indicados pelo Tribunal para sustentar o dolo
eventual nao sao compativeis com a matéria de facto provada e a decisdo proferida, razao pela
qual incorreu o Tribunal num erro notério de prova (artigo 410.2, n.2 2, alinea c) do CPP) e nao
existem factos provados suficientes para que se dé como provado que o Arguido tinha
conhecimento sobre os montantes investidos na Rioforte e o grau de concentracao das
aplicacoes financeiras da Rioforte e que por isso deveria ter representado que a informacao em
causa era incompleta e ilicita, razao pela qual é a Decisao recorrida também inquinada por um
vicio de insuficiéncia para a decisao da matéria de facto provada (artigo 410.2, n.2 2, alinea a)
do CPP) (cfr. Capitulo V.3)

MMM.-No que concerne a ilicitude concreta dos factos considerou o Tribunal a quo que o grau
de ilicitude das condutas praticadas nao é reduzido (p. 466 e ss da Sentenca recorrida).
NNN.-Porém, nao ha qualquer facto provado que permita concluir nesse sentido. Nao foi sequer
feita, ao longo de todo o processo, qualquer investigacdo a esse propdsito - nao foi inquirido
qualquer “utente” ou “destinatario” das normas, nem mesmo nenhum dos investidores da PT
na data dos factos. Ndo houve andlise a esse nivel de molde a concluir se na pratica algum dos
destinatarios ou utentes da informacao de facto se sentiram enganados ou nao tiveram a
possibilidade de ter a percecao real dos factos importantes - nem mesmo a mera probabilidade
disso ter acontecido ficou demonstrada.

000.-Da analise dos factos provados nao é possivel extrair qualquer factualidade que permita
sustentar a Decisdao proferida que vem, assim, inquinada por um vicio de insuficiéncia para a
decisdao da matéria de facto provada (artigo 410.2, n.2 2, alinea a) do CPP) (cfr. Capitulo V.4)
PPP.-Quanto a participacao do Arguido no processo de decisao das aplicacoes: os factos
provados 91.119., 91.122,, 91.130, 91.132., 91.133, 91.134., os meios de prova invocados na
fundamentacao (a p. 180 e ss da sentenca) para dar como provados tais factos, ou inexistem
ou sao incompativeis com os factos provados.

QQQ.-Quanto ao facto 91.119 - da prova indicada pelo Tribunal nao resulta qualquer
compatibilidade com a parte final deste facto especifico, isto é, de que o pedido do ora
Recorrente dirigido ao Arguido LP diria respeito em concreto a transferéncia de aplicacées da
ESI para a Rioforte, pelo que dela ndao é possivel concluir direta ou indiretamente pelo facto
provado facto 91.119.

RRR.-Quanto ao facto 91.122., a prova que resulta indicada na fundamentacao também nao é
compativel com o facto provado, porquanto nao resulta dos meios de prova indicados pelo
Tribunal que se tenha discutido neste almoco a concreta transferéncia das aplicacoes

financeiras de curto prazo subscritas pela Portugal Telecom em titulos da ESI para titulos da
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Rioforte, mas apenas que RS falou com LP sobre a liquidez existente da PT no BES.
SSS.-Quanto aos factos provados 91.132. a 91.134, também nao resulta do texto da Sentenca
uma fundamentacao compativel com a prova do facto em questao - isto é, de que a decisao de
todas estas aplicacoes tenha sido da responsabilidade do Arguido HG. Apenas se pode concluir
que a questao podera ter sido debatida, mas nao decidida: ou pelo menos nao decidida pelo
Arguido HG.

TTT.-Por outro lado, a matéria de facto dada como provada pelo Tribunal a quo contraria o
regime legal em vigor: o Arguido ndao podia tomar essas decisbes como administrador da PT
porquanto a PT ndo poderia dar instrucdoes as sociedades participadas (em particular a
sociedade PT Finance) por duas razoes essenciais: (i) o regime relativo ao poder de dar
instrucées a sociedade dominadas - a existir - limitar-se-ia as sociedades com sede em
Portugal, o que nao sucede (factos provados 91.50, 91.51 e 91.52 e artigos 503.2 e 481.2, n.2 2
do CSC) e (ii) a PT era uma SGPS, constituida nos termos e ao abrigo do Decreto-Lei n.2
Decreto-Lei n.2 495/88, de 30.12 e, por isso, estaria vedada a possibilidade de dar instrucoes
sob pena de dissolucao da sociedade.

UUU.-Ainda que se considerasse que a limitacao territorial contida no artigo 481.2, n.2 2, do
CSC (aplicavel a todo o titulo V que abrange os artigos 481.2 a 508.2-G do CSC) nao se aplicaria
tout court seria necessario que o direito holandés aceitasse o direito da sociedade diretora de
dar instrucoes a sociedade dominada - e nada consta a este respeito na Sentenca recorrida.
VVV.-Pelo que nao poderia ter sido dado como provado que os administradores da PT
pudessem, nos termos da ordem de servico 052504 (fls. 64-71v.) dar instrucoes ou decidir em
nome da PT Finance a realizacdao de aplicacoes de tesouraria em analise nos presentes autos,
por manifesta contradicao com o artigo 481.2, n.2 2, do CSC - a que se soma o facto de que o
Arguido, ora Recorrente, nunca foi administrador nem procurador da PT Finance.

WWW.-Mas ainda que assim nao se entendesse - 0 que nao se admite, nem se concede - sendo
a PT uma SGPS (cfr. facto provado 91.2) nao poderia ter dado qualquer instrucdao a
administracdo ou aos membros da PT Finance, atento o regime legal aplicidvel as SGPS (cfr.
artigo 1.2, n.2 1, do Decreto-Lei n.2 495/88, de 30.12) que limita o objeto e a atividade das
SGPS ao exercicio indireto da atividade econémica a detencao de participacoes sociais.

XXX.- Era, assim, por aplicacao dos artigos 1.2, n.2 1, e 8.2, n.2 2, do Decreto-Lei n.2 495/88, de
30.12, impossivel interpretar a ordem de servico 0S2504 (fls. 64-71v.) no sentido de ser
admissivel aos orgaos da PT dar instrucées a PT Finance.

YYY.-Quanto ao facto provado 91.106., a fundamentacao em causa nao permite justificar o
facto provado 91.106 que apenas se reporta a compra de titulos da ESI e nao da Rioforte.
ZZZ.-A Sentenca recorrida encontra-se, assim, ferida de um erro notério na apreciacao da
prova, porquanto os meios de prova invocados na fundamentacdao nao siao compativeis com os
factos provados com base nesses meios de prova - artigo 410.2, n.2 2, alinea c) do CPP
(Capitulo V.5.)

AAAA.-Em suma: em face de tudo o exposto requer-se, muito respeitosamente, a V. Exas.,
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Venerandos Juizes Desembargadores, sejam os suscitados vicios, de erro notdério da apreciacao
da prova e de insuficiéncia para a decisdao da matéria de facto provada, reconhecidos e a
Sentenca proferida revogada, sendo substituida por outra que aplique a lei e o Direito, nos
termos do disposto no artigo 410.2, n.2 2, alineas a) e c) e 426.2 do CPP, ex vi artigos 41.2 e
74.2, n.2 4 do RGCO (cfr. Capitulo V)

BBBB.-Além de nao existirem elementos de prova nem factos provados que sustentem a
Decisao do Tribunal quanto ao dolo eventual do Arguido (cfr. capitulo V) do enquadramento
juridico dos factos provados resulta precisamente o contrdrio - ou seja, que nao é possivel
imputar as condutas em causa ao Arguido a titulo de dolo eventual.

CCCC.-Em primeiro lugar, face aos factos provados e a prova indicada na sentenca, nao é
possivel concluir que o Arguido representou como possivel que a informacao divulgada nos
relatdrios de 2013 e de 2014 nao tivesse a qualidade exigida.

DDDD.-Em segundo lugar: ainda que assim nao se entendesse, por se considerar que o Arguido
representou como possivel que a informacao divulgada nao tinha a qualidade exigida - o que
de modo algum se concede e apenas se pondera por cautela de patrocinio -, a verdade é que o
segundo elemento necessario para o dolo eventual - da confianca de que o resultado se vai
produzir, nao resulta abordado na Sentenca.

EEEE.-O Tribunal apenas se focou em fundamentar um dos elementos do dolo eventual (a
representacao do resultado como possivel), nao existindo qualquer analise fundamentada do
segundo elemento (a confianca de que o resultado se ira verificar) que foi dado como provado -
o que constitui uma nulidade da sentenca, por falta de fundamentacao, a qual, muito
respeitosamente, se deixa Arguida perante V. Exas. Venerandos Desembargadores, mais se
requerendo a revogacao da Sentenca proferida e a sua substituicao por outra que aplique a Lei
e o Direito, nos termos da leitura conjugada dos artigos 97.2, n.2 5, 374.2, n.2 2, 379.2, n.2 1,
alinea a) e 410.2, n.2 3 do CPP, ex vi artigos 41.2 e 74.2, n.2 4 do RGCO, artigo 205.2, n.2 1 da
CRP.

FFFF.-Por fim, como resulta da Sentenca, da prova constante da proépria Decisao resulta
precisamente o contrario quanto a este elemento do solo eventual: porque havia érgaos com
conhecimentos concretos em matérias financeiras e em normas contabilisticas e a PT dispunha
de equipas altamente qualificadas e de 6rgaos de controlo dos relatérios que conheciam as
aplicacées financeiras e nao indicaram qualquer problema com a informacdo divulgada, é
absolutamente verosimil que o Arguido (ainda que tivesse representado a sua falta de
qualidade) tenha confiado que a informacao divulgada teria a qualidade exigida.

GGGG.-A informacao em causa foi analisada por distintos 6rgaos de controlo, internos e
externos, e nenhum desses drgaos apontou qualquer tipo de falta da qualidade dessa
informacao (tendo, pelo contrario, sido apresentados pareceres positivos quanto a tal
informacao), pelo que é evidente que o Arguido, que nao dispunha de conhecimentos técnicos
ou factuais acrescidos sobre a informacao em causa, confiou que a informacao divulgada teria

qualidade.
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HHHH.-Assim, nao se verifica o segundo elemento essencial do dolo eventual - a conformacao
com a producao do resultado - motivo pelo qual nunca o Arguido podera ser sancionado a titulo
de dolo eventual, sendo evidente que a prova indicada na fundamentacao nao é compativel
com a Decisao proferida - erro notdrio na apreciacao da prova, artigo 410.2, n.2 2, alinea c) do
CPP - pelo que se requer, muito respeitosamente, a V. Exas., Venerandos Juizes
Desembargadores, seja a Sentenca proferida revogada, sendo substituida por outra que
aplique a Lei e o Direito, e o Arguido absolvido da infracao que lhe vem imputada, nos termos
do disposto no artigo 410.2, n.2 2, alinea c) CPP, ex vi artigos 41.2 e 74.2, n.2 4 do RGCO (cfr.
Capitulo VI)

llll.-Ao Arguido, ora Recorrente, sao imputadas as contraordenacoes por falta de qualidade da
informacao relativas as politicas de mitigacao do risco da PT constantes do (i) Capitulo 10 do
Relatério de Gestao de 2013, (ii) a nota 45.1.3 as demonstracoes financeiras e ainda (iii) do
segmento do Relatério de Governo Societdrio Principais Tipos de Riscos (Econdémicos,
Financeiros e Juridicos) (Riscos Financeiros) - factos 91.190., 91.191., 91.192., 91.227
(fundamentados, nomeadamente, nos pontos 556., 735., 794 e 877)

]JJ).-Sucede que, ao contrario do que o Tribunal a quo decidiu, o Relatério de Gestao, as (notas)
as demonstracoes financeiras e o Relatério de Governo Societario fazem parte de um mesmo e
unico documento - sendo a mesma informacdao relativa a riscos financeiros repetida ao longo
de todo aquele documento - nos termos das normas conjugadas dos artigos 245.2, n.2 1, alinea
a) e 245-A, n.2 1, ambas do CdVM, e ainda do artigo 1.2, n.2 1, do Regulamento da CMVM n.?
4/2013.

KKKK.-Ndo obstante, o Tribunal a quo contrapds, para efeitos da alegada ilicitude da
informacao divulgada, a andlise do “Relatério de Governo Societdrio referente a 2013” (pontos
487-490 e pontos 91.226-91.233), da andlise do “Relatdério e Contas Consolidadas referente a
2013” (pontos 416-459 e pontos 9.189-91.201) - pese embora tenha também reconhecido que o
Relatério de Governo se insere no relatério e contas consolidadas (do qual fazem parte ainda,
entre outros, o Relatério de gestdo e as (notas) as demonstracoes financeiras) (ponto 877.)
sem que dai tenha extraido as devidas consequéncias legais.

LLLL.-A informacao pela qual vem imputada ao Arguido a pratica de diversas contraordenacoes
relativas a divulgacao da politica de gestao dos riscos financeiros é essencialmente idéntica em
cada um dos elementos que compoée o mesmo e Unico documento (capitulo 10 do relatdério de
gestao, a nota 45.1.3 as demonstracoes financeiras e o segmento inserido no capitulo
“principais riscos e incertezas” do relatério de governo), pelo que violou a Sentenca recorrida
o disposto no artigo 29.2, n.2 5, da Constituiciao da Republica Portuguesa (proibicao da dupla
valoracao).

MMMM.-Pelas razoes expostas, as normas que se retiram dos artigos 7.2, 245.2, n.2 1, alinea
a), 245.2-A e 389.2, n.2 1, alinea a) do CdVM e artigo 1.2, n.2 1, do Regulamento da CMVM n.¢
4/2013, quando interpretados, como foram pelo Tribunal a quo, no sentido de que o relatério

de gestdo, as (notas as) demonstracées financeiras e o relatério de governo nao sao o mesmo
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documento de prestacao de contas e, por conseguinte, legitimam a imputacao de
contraordenacdées auténomas por referéncia a cada um dos sobreditos elementos, sao
materialmente inconstitucionais por violacao do principio do ne bis in idem (cfr. artigo 29.2, n.2
5 da CRP), pelo que a aplicacao dessas normas interpretadas nesse sentido deve, assim, ser
recusada pelo Tribunal, tendo em conta o disposto no artigo 204.2 da Constituicao, sendo a
presente inconstitucionalidade suscitada nos termos e para os efeitos do disposto na alinea b)
do n.2 1 do artigo 280.2 da CRP.

NNNN.-Deve assim, em alternativa, o Tribunal interpretar e aplicar as referidas normas legais
num sentido conforme a Constituicdo, ou seja no sentido de que o relatério de gestao, as
(notas as) demonstracoes financeiras e o relatéorio de governo sdo o mesmo documento de
prestacao de contas e, como tal, s6 podem permitir a imputacao de uma contraordenacao, sob
pena de o mesmo facto - documento de prestacao de contas - permitir a aplicacao de multiplas
condenacées, em violacdao do principio do ne bis in idem (cfr. artigo 29.2, n.2 5 da CRP) (cfr.
Capitulo VII)

0000.-A Decisao sob recurso adota, baseia-se e sustenta-se, no conceito extensivo de autoria,
que considera consagrado no artigo 16.2 do RGCO (em particular, pontos 858 ss, 861 e 865 da
Sentenca, pese embora a lei positiva de natureza contraordenacional ndao permita afastar o
conceito restritivo de autor incontestavelmente vigente no direito penal, baseado na “teoria do
dominio do facto”, antes o impondo (artigo 32.2 do RGCO) - o qual é igualmente imposto pelos
mais basilares principios regentes de um direito de cariz sancionatério como o direito
contraordenacional, em particular num processo com a gravidade, complexidade e dimensao do
presente.

PPPP.-Por outro lado, ainda que se admitam as contraordenacdoes imputadas como
contraordenacoes de dever, sempre se imporia concluir que o Arguido nao é o titular do dever
em causa e nao pertencia de facto ao circulo de destinatarios do dever de divulgacao da
informacao com qualidade, porquanto nao exercia em concreto quaisquer funcoes relacionadas
com a elaboracao ou fiscalizacao concreta dos relatérios em causa.

QQQQ.-Para responsabilizar o Arguido, seria sempre necessdario demonstrar que o
cumprimento desse dever lhe incumbia, enquanto Administrador, e que o mesmo foi por ele
incumprido ou que o Arguido teve, com a sua conduta, um contributo para a pratica do facto
ilicito - o que nao sucedeu (capitulos factuais 91.18. a 91.23; 91.165 a 91.178; 91.320.; 91.340.
a 91.344 da Sentenca).

RRRR.-lgual conclusdo se impoe caso se raciocine nos termos do “conceito extensivo de autor”
em que assenta a Sentenca recorrida: ao Arguido vem apenas imputado um unico ato - o de
aprovar os documentos de prestaciao de contas referentes a 2013 (Relatério e Contas e
Relatério de Governo Societdrio) e 2014 (Relatério e Contas do 1.2 Trimestre) - e o préoprio ato
de aprovar nao pode ser considerado como ato que da causa a contraordenacdao, como causa
adequada a divulgacao da informacao sem qualidade, pois que a falta de qualidade da

informacao sempre dependeria da falsidade, incompletude, ilicitude, obscuridade que antecede
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o momento da aprovacao - e nesses momentos o Arguido Recorrente nao esteve envolvido, nao
participou, nao deu qualquer contributo causal (assim, Sentenca recorrida, factos 91.165. a
91.178.).

SSSS.-A norma que se retiraria do artigo 16.2 do RGCO, quando interpretada nos termos
pugnados pela Sentenca sob recurso, no sentido de acolher o direito das contra-ordenagées um
“conceito extensivo de autoria” é materialmente inconstitucional, por violacao frontal do artigo
18.2, n.2 2, CRP, por forca de uma leitura conjugada dos artigos 18.2, n.2 1 e 2 e 32.2, n.2 10,
também da nossa Lei Fundamental - pelo que a aplicacdo dessa norma, interpretada nesse
sentido, deve ser recusada pelo Tribunal, tendo em conta o disposto no artigo 204.2 da
Constituicao, sendo a presente inconstitucionalidade suscitada nos termos e para os efeitos do
disposto na alinea b) do n.2 1 do artigo 280.2 da CRP (cfr. Capitulo VIII)

TTTT.-A Sentenca recorrida é afetada por um insanavel vicio de falta de fundamentacao, que se
constata na aplicacao das coimas individuais, em particular no que concerne a situacao
econémica do Arguido Recorrente - ja que o Tribunal, pese embora admitindo que a situacao
econémica é um elemento diferenciador entre Arguidos para efeitos de determinacdo da
sancao concreta, por outro lado demite-se, em absoluto, de analisar essa “diferenciacdao” e em
que medida a mesma pesou para efeitos de determinacao da sancao aplicada.,
UUUU.-Constatando-se igualmente no que diz respeito a fixacdao da sancao unica, atendendo a
que o Tribunal a quo omite qualquer referéncia que permita ao Arguido Recorrente identificar
os fundamentos ou o percurso decisério que permitiram chegar a fixacao do montante concreto
da coima unica aplicada

VVVV.-Pelas razoes expostas, a Sentenca recorrida é nula, nos termos da leitura conjugada dos
artigos 97.2, n.2 5, 374.2, n.2 2, 375.2, n.2 1, 379.2, n.2 1, alinea a) e 410.2, n.2 3 do Cédigo de
Processo Penal, artigos 18.2, 19.2, 41.2, 74.2, n.2 4 e 75.2 do RGCO, artigo 77.2 do Cdédigo Penal
e artigo 205.2 da Constituicao da Republica Portuguesa, impondo-se a sua substituicao por
outra conforme com a Lei e o Direito (cf. Capitulo IX)

WWWW.-A coima uUnica aplicada pelo Tribunal a quo no montante de € 420.000,00 nao é
adequada a Decisao proferida de absolver o Arguido de varias das contraordenacdes por que
vinha condenado administrativamente.

XXXX.-Revelando-se, ao invés, manifestamente desproporcional, entre o mais, a gravidade das
contraordenacées em apreco, mormente quando devidamente percecionadas no contexto,
integrante, de concurso de infracoes, pelo que se deixa invocada a ilegalidade da Decisdao em
apreco, por manifesta violacdao do disposto nos artigos 18.2 do RGCO e 71.2 do Cdédigo Penal,
requerendo-se, em conformidade, que, nos termos do disposto no artigo 75.2, n.2 2, alinea a)
do RGCO, seja a Sentenca proferida anulada e o processo devolvido ao Tribunal a quo para que
seja a mesma substituida por outra que determine o montante da sancao em conformidade
com a Lei e o Direito!

YYYY.-Considerou o Tribunal a quo que o Arguido atuou com um grau de culpa superior aos

demais Arguidos por ter acumulado os cargos de presidente do conselho de administracao e de
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presidente da comissao executiva da PT (p. 469 da Sentenca).

ZZZZ.-Sucede, contudo, que a decisdao assim tomada parte da base - indemonstrada, porque
também indemonstravel - de que a acumulacao de cargos do Arguido traria para este deveres
acrescidos relacionados com os factos em discussdao nos presentes autos e relativos a
qualidade da informacao, o que contraria a lei (artigo 395.2 e 427.2, n.2 2 do CSC) e a melhor
doutrina e jurisprudéncia portuguesas.

AAAAA.-Sendo que a PT, para evitar conflitos entre os cargos acumulados, a PT adotou
procedimentos que visavam a mitigacao de tais riscos e, simultaneamente, deso,m nneravam o
Arguido do seu cumprimento - mormente, incumbiu o Eng. MF (arguido nos presentes autos e
presidente da Comissao de Auditoria da PT) de, na qualidade de senior independent director
“para acompanhar e consultar a Comissao Executiva sobre o desempenho das competéncias
nesta delegadas e a contribuir para o efetivo desempenho de funcdées e competéncias pelos
administradores nao executivos e comissoes especializadas da Portugal Telecom (fls. 1838-
1839; fls. 345v e 349v).

BBBBB.-Ao contrario do decidido, de acordo com o regime legal aplicivel as funcdées do
Arguido, nao impendiam sobre si deveres especiais ou reforcados a respeito de quaisquer
matérias em discussdao nos presentes autos, em especial relativas a certificacdao da qualidade
da informacao divulgada, acompanhamento ou elaboracao de documentos de prestacao de
contas ou validacao legal da conformidade da informacdao divulgada com as normas de
contabilidade e relato financeiro.

CCCCC.-Sendo que a Decisao recorrida reconheceu que o Arguido Recorrente nao tinha
competéncias nas matérias aqui em apreco - matérias financeiras ou de controlo/supervisao
dos documentos de prestacao de contas pela PT, conforme acima melhor se deixou exposto
(factos dados como provados 91.18. a 91.23, 91.165 a 91.178 e 91.340 a 91.344 da sentenca).
DDDDD.-De acordo com o regime societario aplicavel, o Arguido encontrar-se-ia vinculado a
deveres de cuidado, nos termos do artigo 64.2 do CSC, nao tendo, contudo, tais deveres a
particularidade de, para efeitos dos presentes autos, poder levar a consideracao de qualquer
ilicitude ou incumprimento por parte do Arguido - em particular porque a distribuicao de
pelouros é uma materializacao do dever de cuidado (na modalidade de dever de organizacao)
permitindo que a sociedade se organizasse e distribuisse as matérias de gestao por diversos
administradores que deveriam passar a ocupar-se, em exclusivo das matérias que lhe eram
confiadas.

EEEEE.-Quanto ao dever de vigilancia, e conforme resulta do anteriormente exposto, o
cumprimento de tal dever nunca esteve em causa nos presentes autos, na medida em que,
existindo delegacao de competéncias no Arguido, este passou a estar vinculado nao a um
dever de vigilancia genérico sobre toda a atividade executiva da sociedade, mas, simplesmente
a vigiar os pelouros que lhe foram concretamente atribuidos, nos termos, desde logo, da
melhor interpretacao, do artigo 407.2, n.2s 1, 3 e 8, do CSC.

FFFFF.-Assim, quer os deveres de vigilancia horizontais e verticais foram cumpridos pelo
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Arguido, na medida em que este baseou a sua conduta na informacao que era trazida pelos
seus colegas a comissdao executiva e ao conselho de administracao e validada pelos diversos
orgaos de controlo da PT (ROC, Auditor Externo e Comissao de Auditoria) (vigilancia horizontal)
e igualmente vigiou a estrutura vertical (direcoes e colaboradores) relativos aos pelouros que
concretamente lhe eram atribuidos - tendo confiado que todos os elementos de prestacdo de
contas teriam sido corretamente elaborados e cumpririam com as regras legais aplicaveis.
GGGGG.-0 Arguido, além de nao ter incumprido qualquer um dos seus deveres, ndao pode ser
censurado com um grau de culpa superior aos demais pelos factos em discussao nos presentes
autos, sendo a Decisao recorrida ilegal e inconstitucional, por violacdao do principio da
proporcionalidade, adequacao e necessidade da restricao de direitos fundamentais (art. 2.2 e
18.2 da CRP), do principio da culpa (artigo 1.2, art. 29.2 e 30.2 da CRP), do principio do Estado
de direito (artigo 2.2 da CRP) e do principio da igualdade (artigo 13.2 da CRP), pelo que se
requer, expressamente, a V. Exas. seja revogada a Sentenca em apreco, atendendo a manifesta
ilegalidade (e inconstitucionalidade) em que assentam os termos do seu sentido decisorio.
HHHHH.-Acresce que as exigéncias de prevencao geral e especial negativa sdao reduzidas, uma
vez que os factos em apreco nestes autos foram praticados em 2013 e 2014 e que o Arguido,
com 77 anos de idade, ja nao tem qualquer funcao nas sociedades do Grupo PT desde tal
periodo.

I1111.-O Recorrente ndo tem antecedentes contraordenacionais na area dos mercados de valores
mobiliarios, nao recebeu quaisquer beneficios como consequéncia da pratica da conduta por
que vem condenado, sempre prestou a colaboracao devida a CMVM e nao praticou qualquer ato
de ocultacao (cfr. p. 467 e ss da Sentenca).

J)JJ).-Em face do exposto, requer-se, muito respeitosamente se requer, a V. Exas., Venerandos
Juizes Desembargadores, reconhecam haver lugar a atenuacao especial da sancao pela pratica
da contraordenacao em apreco, nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 18.2, do
RGCO, ex vi do artigo 407.2 do CdVM e determinem a suspensao da medida da coima aplicada,
nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 415.2, n.2 1 do CdVM.
KKKKK.-Requerendo-se, em conformidade, que, nos termos do disposto no artigo 75.2, n.2 2,
alinea a) do RGCO, seja a Sentenca proferida anulada substituida por outra que determine a

sancao em conformidade com a Lei e o Direito! (cf. Capitulo X)
Terminou requerendo que:

(i)-Seja corrigida a Sentenca recorrida face ao erro material de escrita acima identificado;
(ii)-Sejam conhecidas as inconstitucionalidades suscitadas e, por conseguinte, ordenada a
desaplicacao das seguintes normas:

¢ artigos 7.2 e 389.2, n.2 1, alinea a) do CdVM porquanto, na medida em que, para poderem ser
aplicadas, carecem de ser interpretadas tomando por referéncia elementos extrinsecos a

prépria norma, nomeadamente normas internacionais de contabilidade (IAS e IFRS) sé6 assim
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sendo possivel preencher o contetido do tipo objetivo e subjetivo do ilicito, sao materialmente
inconstitucionais por violacao do principio da legalidade (artigo 29.2, n.2s 1 e 3 da CRP) da
culpa (artigos 1.2, 27.2 e 29.2 da CRP), do principio da seguranca juridica e do estado de Direito
(artigo 2.2 da CRP);

¢ artigos 7.2, 245.2, n.2 1, alinea a), 245.2-A e 389.2, n.2 1, alinea a) do CdVM e artigo 1.2, n.2 1,
do Regulamento da CMVM n.2 4/2013, quando interpretados, como foram pelo Tribunal a quo,
no sentido de que o relatério de gestao, as (notas as) demonstracoes financeiras e o relatério
de governo nao sao o mesmo documento de prestacao de contas e, por conseguinte, legitimam
a imputacao de contraordenacdées autonomas por referéncia a cada um dos sobreditos
elementos, porque sdao materialmente inconstitucionais por violacao do principio do ne bis in
idem (cfr. artigo 29.2, n.2 5 da CRP) - devendo, em alternativa, este Venerando Tribunal
interpretar e aplicar as referidas normas legais hum sentido conforme a Constituicdo, ou seja
no sentido de que o relatdério de gestao, as (notas as) demonstracées financeiras e o relatério
de governo sao o mesmo documento de prestacao de contas e, como tal, sé6 podem permitir a
imputacao de uma contraordenacao;

e artigo 16.2 do RGCO, quando interpretado, como foi pelo Tribunal a quo, no sentido de
acolher o direito das contra-ordenacées um “conceito extensivo de autoria”, porque
materialmente inconstitucional, por violacao frontal do artigo 18.2, n.2 2, CRP, por forca de
uma leitura conjugada dos artigos 18.2, n.2 1 e 32.9, n.2 10, também da CRP

(iii)-Bem como reconhecidas e declaradas as nulidades e vicios invocados e,

(iv)-A final, a revogacao da Decisao recorrida e a substituicio da mesma por outra que aplique

a Lei e o Direito (...)

10.-O Ministério Publico respondeu aos recursos sem apresentar conclusdes e sustentando

dever ser mantida a decisao impugnada.

11.-Também a COMISSAO DO MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS (doravante também CMVM),

respondeu as alegacées dos recursos concluindo:

Enquadramento

A.-Por sentenca datada de 09.12.2020, proferida pelo Tribunal da Concorréncia, Regulacao e
Supervisao foi (i) a Arguida Pharol condenada numa coima unica de €1.000.000,00 (um milhao
de euros), suspensa na sua execucao, (ii) o Arguido ZB condenado numa coima uUnica de
€310.000,00 (trezentos e dez mil euros), (iii) o Arguido HG condenado numa coima unica de
€420.000,00 (quatrocentos e vinte mil euros), (iv) o Arguido LP condenado numa coima unica
de €300.000,00 (trezentos mil euros) e (v) o Arguido AM condenado numa coima unica de

€180.000,00 (cento e oitenta mil euros).

Do alegado erro material de escrita
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B.-A sentenca padece de manifesto lapso de escrita, nos factos provados 91.245, 91.255 e
91.265, devendo corrigir-se e passar a ler-se 1.2 Trimestre de 2014 onde se Ié 1.2 Trimestre de

2013, nao importando a sua correcao uma modificacao essencial.

Da nao prorrogacao do prazo do recurso de impugnacgao

C.-Devera ser julgada improcedente a inconstitucionalidade da “norma resultante da aplicacao
conjugada dos artigos 59.2, n.2s 1 e 3 e 41.2 n2 1 do RGCO, do artigo 407.2 do CdVM, e do artigo
107.2, n.2 6 do CPP, quando interpretada no sentido de que sé é aplicavel o disposto no artigo
107.2, n.2 6 do CPP quando esteja em causa uma situacdao de "excecional complexidade
incompativel com o prazo legalmente previsto"”, “Por manifesta violacao do direito a um
processo equitativo e justo, bem como do direito de defesa do Recorrente, constitucionalmente
consagrados nos artigos 20.2, n.2 4 e 32.2, n.2 10 da CRP” invocada pelo Arguido LP uma vez
que:

(i)- ndo se verificou, no caso concreto, a excecional complexidade do processo que constitui
pressuposto de aplicacao do artigo 107.2, n.2 6, do CPP; e

(ii)- nao se verificou, no caso concreto, qualquer violacao do direito a um processo justo e
equitativo e do direito de defesa do Arguido uma vez que este beneficiou efetivamente de um
prazo suficiente para apresentacao da respetiva impugnacao judicial (66 dias uteis).

D.-Caso assim ndo se entenda, sempre devera julgar-se que o conhecimento da questao de
inconstitucionalidade arguida pelo Arguido LP perdeu efeito util uma vez que aquele alcancou
por outra via - aplicacao do disposto no artigo 7.2, n.os 1 e 3, da Lei n.2 1-A/2020, de 19 de
marc¢o, na redacao dada pelo artigo 2.2 da Lei n.2 4-A/2020, de 6 de abril, com producao de
efeitos a 09.03.2020, nos termos do artigo 6.2, n.2 2, da Lei n.2 4-A/2020, de 6 de abril; artigos
8.2 e 10.2 da Lei n.2 16/2020, de 29 de maio - o resultado pretendido com a

inconstitucionalidade arguida.

Da nao prorrogacao do prazo do recurso da sentenca

E.-Nos presentes autos nao se encontram verificados os pressupostos objetivos de que
depende a declaracdao da “excecional complexidade do processo” (acrescida dificuldade do
procedimento relacionada com dificuldades de investigacdao, numero de intervenientes
processuais ou necessidades de deslocalizacao de atos), que, por sua vez, constitui
pressuposto da aplicacao do invocado artigo 107.2, n.2 6, do CPP.

F.-Assim, bem andou o despacho de 17.02.2020 que indeferiu o pedido de prorrogacao, ao
abrigo do artigo 107.2, n.2 6, do CPP, do prazo para interpor recurso da sentenca previsto no
artigo 74.2, n° 1, do RGCO, com fundamento na nao verificacao, no caso concreto, da especial
complexidade do processo a que alude a parte final do n.2 3 do artigo 215.° do CPP.

G.-A concreta interpretacao e aplicacao da norma constante do artigo 107.2, n.2 6, do CPP
efetuada pelo despacho recorrido nao viola o direito a um processo equitativo e justo, nem o

direito de defesa constitucionalmente garantidos nos artigos 20.2, n.2 4, e 32.2, n.2 10, da CRP,

41/93
CONSELHO
REGIONAL DO

PORTO




E Direito
em Dia

como invoca o Arguido LP.

H.-Ora, o que esta em causa no artigo 107.2, n.2 6, do CPP é a possibilidade de, verificadas as
condicdes ai previstas - a “excecional complexidade” do processo - o juiz deferir o pedido de
prorrogacao do prazo de recurso “até ao limite maximo de 30 dias”.

I.-A decisao recorrida, no sentido de que o processo nao tem “excecional complexidade” -
nomeadamente, porque os arguidos foram condenados pelos mesmos factos e as questoes de
direito tratadas na sentenca ndao sao novas, tendo sido objeto de pronincia pelos
Recorrentes/Arguidos nos respetivos recursos de impugnacao judicial -, nao viola o direito de
defesa dos Arguidos constitucionalmente garantido no artigo 32.2, n.2 10, da CRP porquanto
estes mantém o direito ao recurso, a exercer no prazo estabelecido na lei (10 dias, nos termos
do 74.2, n° 1, do RGCO ex vi do artigo 407.2 do CVM).

J.-A decisdao recorrida também nao viola o direito a um processo equitativo,
constitucionalmente garantido no artigo 20.2, n.2 4, da CRP, porquanto o prazo para
interposicao de recurso e o prazo para apresentacao da resposta ao recurso é idéntico.

K.-O direito de defesa dos Arguidos, constitucionalmente garantido no artigo 32.2, n.2 10, da
CRP, encontra-se assegurado com o reconhecimento do direito ao recurso, sendo desprovido de
respaldo constitucional a exigéncia de uma paridade entre os prazos de recurso das sentencas
proferidas relativamente a processo de contraordenacao (10 dias, nos termos do artigo 74.2,
n.2 1, do RGCO) e os prazos de recursos de decisdes judiciais em matéria penal (30 dias, nos
termos do artigo 411.2, n.2 1, do CPP).

L.-Termos em que improcede em toda a linha a alegada inconstitucionalidade das normas
aplicadas pelo despacho de 17.12.2020 de nao prorrogacao do prazo de recurso da sentenca

invocadas pelo Arguido LP.

Da alegada prescricao do procedimento contraordenacional

M.-Nao se verifica a extincao do procedimento contraordenacional, por prescricao, invocada
pelo Arguido ZB na conclusao 3 do seu recurso quanto aos factos relativos a qualidade da
informacao do Relatério e contas consolidadas relativas a 2012 e o Relatério de Governo
Societario de 2012 da Portugal Telecom uma vez que:

a)-A data da pratica dos factos para efeitos de contagem do prazo de prescricao do
procedimento contraordenacional é, em ambos os casos, 16 de marco de 2013 (data da
divulgacao pela Portugal Telecom divulgou no SDI da CMVM a proposta de Relatdério e contas
consolidadas relativas a 2012 e o Relatério de Governo Societdrio relativo a 2012);

b)-O prazo de prescricao do procedimento contraordenacional previsto no artigo 418.2, n.2 1,
do CVM, na versao em vigor a data da pratica dos factos, é de cinco anos e ocorreria - na
auséncia de qualquer facto interruptivo ou suspensivo da prescricao - em 17.03.2018;
c)-Contudo, antes do decurso do prazo de prescricao do procedimento contraordenacional
previsto no artigo 418.2, n.2 1, do CVM (5 anos), ocorreram, em 05.08.2018 (notificacao da

Acusacao ao Arguido ZB) e depois em 19.03.2020 (notificacao da decisao final ao Arguido ZB),

42/93
CONSELHO
REGIONAL DO

PORTO




E Direito
em Dia

factos interruptivos do mesmo, nos termos do artigo 28.2, n.2 1, alineas c) e d), do RGCO, ex vi
do artigo 407.2 do CVM;

d)-A luz do artigo 28.2, n.2 3, do RGCO, ex vi do artigo 407.2 do CVM, nao contando com o
tempo de suspensao, a prescricao do procedimento contraordenacional dos 7 anos e meio
desde a pratica dos factos ocorreria em 17.09.2020.

e)-Sucede que no caso dos presentes autos verificaram-se duas causas distintas de suspensao
do referido prazo de prescricdao: as previstas nas alineas a) e c) do n.2?1 do artigo 27.2-A do
RGCO, aplicavel ex vi do artigo 407.2 do CVM.

N.-Quanto as causas de suspensao da prescricao, por um lado, entre 09.03.2020 e 03.06.2020
(ou seja, 87 dias) verificou-se a causa de suspensao do prazo de prescricao prevista na alinea
a) do n.2 1 do artigo 27.2-A do RGCO, uma vez que a suspensao do prazo para a pratica de atos
processuais no contexto epidemiolégico consagrada no artigo 7.2, n.2 1, da Lei n.2 1-A/2020,
constituiu uma falta de autorizacao legal para o inicio ou a continuacao do procedimento.

O.-Ao contradrio do que alega o Arguido ZB, nao esta em causa a aplicacdo retroativa de nova
causa de suspensao do prazo de prescricao do processo de contraordenacao ja em curso, mas
sim do preceito que determina a suspensdao dos prazos para a pratica de atos processuais
(artigo 7.2, n.2 1, da Lei n.2 1-A/2020), situacao que se subsume a uma causa de suspensao do
prazo prescricional ja existente no momento da pratica dos factos (alinea a) do n.2 1 do artigo
27.2-A do RGCO).

P.-O Arguido ZB prevaleceu-se efetivamente desta suspensao dos prazos para a pratica de atos
processuais prevista no artigo 7.2, n.2 1, da Lei n.2 1-A/2020 uma vez que foi notificado da
decisdao condenatéria da CMVM no dia 19.03.2020 e apresentou a respetiva impugnacao judicial
em 02.07.2020. Prevendo a lei um prazo de 20 dias uteis para apresentar recurso de
impugnacao judicial, o Arguido beneficiou de um prazo de 71 dias uteis.

Q.-Nao obstante ter beneficiado da suspensdao dos prazos para a pratica de atos processuais
prevista no artigo 7.2, n.2 1, da Lei n.2 1-A/2020, o Arguido ZB vem agora sustentar que aquela
suspensao, que era acompanhada da suspensao do prazo de prescricao por idéntico periodo
(n.2 3 do artigo 7.2 da Lei n.2 1-A/2020, de 19 de marco), afinal, ndo lhe pode ser aplicavel por
ser mais gravosa para o arguido, o que é nao sé eticamente censuriavel como legalmente
inaceitavel, nomeadamente a luz da letra da lei e da teleologia do instituto da prescricao.

R.-A teleologia subjacente ao artigo 27.2-A, n.2 1, alinea a), do RGCO deve abarcar a situacao
em apreco, porquanto se traduz numa impossibilidade legal (e pratica) de o processo de
contraordenacao continuar a sua normal tramitacao.

S.-E bem se compreende que assim seja, a luz das finalidades que enformam o instituto da
prescricdao, designadamente a protecao da seguranca dos cidadaos face a inércia do Estado no
exercicio do ius puniendi: é que a suspensao do prazo para a pratica dos atos que impede o
prosseguimento do procedimento contraordenacional nao traduz qualquer inércia do Estado no
exercicio dos ius puniendi, sendo um fator exdgeno e nao removivel pela autoridade

competente.
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T.-Ainda que se entenda estar-se perante a aplicacao de uma nova causa de suspensao dos
prazos de prescricao do procedimento contraordenacional (artigo 7.2, n.2 3, da Lei n.2 1-
A/2020), esta nao colide de forma constitucionalmente inadmissivel com o principio da nao
retroatividade da lei penal desfavoravel, nem com nenhum dos preceitos constitucionais
invocados pelo Arguido.

U.-A doutrina e jurisprudéncia maioritarias entendem que o instituto da prescricio tem uma
natureza mista (processual e substantiva), o que exige que se olhe para a alteracao legislativa
concreta e se aprecie a aplicacao dos principios da proibicido da retroatividade de lei
desfavoravel e da retroatividade de lei favoravel, a luz dos seus fundamentos teleoldgicos.
V.-Assim, é a luz da teleologia dos principios da irretroatividade da lei desfavoravel e da
retroatividade da lei favoravel que importa verificar se a causa de suspensao estatuida no n.2 3
do artigo 7.2 da Lei n.2 1-A/2020, de 19 de marco, deve estar sujeita a tais principios.

W.-A causa suspensiva da prescricao prevista no n.2 3 do artigo 7.2 da Lei n.2 1-A/2020 tem a
sua razao de ser na suspensao dos prazos determinada pelo n.2 1 do mesmo artigo, suspensao
de prazos esta de que o Arguido ZB beneficiou, pelo que a norma de suspensao da prescricao
prevista no artigo 7.2, n.2 3, da Lei n.2 1-A/2020, aplicavel aos processos de contraordenacao
da competéncia da CMVM ex vi n.2 9 do mesmo preceito, nao deve ser considerada uma norma
processual sancionatdéria de natureza substantiva ou material, sendo aplicavel ao prazo de
prescricao relativo aos factos praticados pelo Arguido no dia 16 de marco de 2013.

X.-Pelos motivos expostos, também improcede a inconstitucionalidade do “conjunto normativo
formado pela Lei n.2 1-A/2020, de 19.03, com a redaccao conferida pelo artigo 22 e 62, n.2 2 da
Lei n.2 4-A/2020, de 06.04 e artigos 82 e 102 da Lei n2 16/2020, de 29.05 quando determina a
aplicacao aos processos pendentes da suspensdao do prazo substantivo de prescricao do
procedimento contraordenacional neles prevista (...), por violacao do artigo 292, n.2 le 4 da
Constituicdao.” invocada na conclusdao 4 do recurso do Arguido ZB, porquanto, em sintese, a
aplicacao da causa de suspensao em apreco nao colide de forma constitucionalmente
inadmissivel com os preceitos constitucionais que consigham os valores protegidos pelos
principios da proibicdo da retroatividade de lei desfavoravel (artigo 29.2, n.2 1, da CRP) e da
retroatividade de lei favoravel (artigo 29.2, n. 4 da CRP).

Y.-Por outro lado, desde 10.08.2020 (data da notificacdao do despacho que procedeu ao exame
preliminar do recurso da decisdao da CMVM) encontra-se em curso a suspensao do prazo de
prescricao previsto na alinea c) do n.2 1 do artigo 272-A do RGCO.

Z.-Com efeito, tendo a sentenca ora recorrida sido proferida em 09.12.2020 e objeto de
interposicao de recurso pelos Arguidos ZB, HG, LPe AM (admitidos por despacho de
22.12.2020) é manifesto que inexiste ainda nos presentes autos a “decisdo final do recurso” a
que alude a alinea c) do n.2 1 do artigo 27.2-A do RGCO.

AA.-Improcede, pois, a argumentaciao do ArguidoZB quanto a extincdo do presente
procedimento contraordenacional, por prescricao.

Das alegadas nulidades da sentenca
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Da alegada falta de fundamentacao da atuacao do Arguido HG a titulo de dolo eventual
BB.-Para se verificar a nulidade da sentenca cominada pelo disposto na alinea a) do n.2 1 do
artigo 379.2 do CPP sera necessario que falte, em absoluto, a fundamentacao quanto aos
aspetos indicados no n.2 2 do artigo 374.2 do CPP.

CC.-Constata-se que pela mera leitura da sentenca, se perceciona que a mesma da inteiro
cumprimento ao dever de fundamentacao insito no n.2 2 do artigo 374.2 do CPP, nao
padecendo a mesma da nulidade que lhe pretende assacar o Arguido HG.

DD.-Na verdade, o Tribunal a quo fundamentou, de facto e de direito, a sua decisao quanto a
afirmacao da atuacdo do Arguido HG com dolo eventual, o que decorre, de forma, clara, de
quanto expendido nas paginas 298 a 364 (quanto a fundamentacdo da demonstracao dos
factos que consubstanciam o dolo eventual) e paginas 443 a 452 (quanto a imputacdao da
conduta) da sentenca.

EE.-Ao contrdrio do que alega o Arguido HG, o Tribunal nao se limitou a elencar nos factos
provados que o Arguido se conformou com a possibilidade de verificacao dos resultados, sem
indicacdo dos motivos para tanto, tendo fundamentado a sua conviccdo pags. 362-363 da
sentenca, devendo improceder a alegacao do Arguido HG.

Da alegada falta de fundamentacao da determinacao da medida da coima

FF.-O Arguido HG argui a nulidade da sentenca por falta de fundamentacao da determinacao da
medida da coima que lhe foi aplicada quanto a sua situacdao econémica e quanto a fixacao da
sancao unica.

GG.-E pacifico na jurisprudéncia nacional que apenas a absoluta falta de fundamentacéo - e
nao a sua insuficiéncia, mediocridade ou erroneidade - constitui fundamento de nulidade da
sentenca, nos termos do artigo 379.2, n.2 1, alinea a), do CPP.

HH.-Ora, a douta sentenca recorrida, tendo fundamentado a determinacao da medida da
coima, a luz dos critérios enunciados no artigo 405.2 do CdVM (cfr. pontos 910 a 940 da
sentenca recorrida), incluindo a situacdao econémica do Arguido (cfr. pontos 91.365 a 91.367 e
936 da sentenca recorrida) e a determinacao da coima unica, a luz do disposto no artigo 19.2
do RGCO ex vi do artigo 407.2 do CdVM (cfr. pontos 927, 939 e 940 da sentenca recorrida), nao
padece de vicio de falta de fundamentacao, pelo que improcede a alegada nulidade da
sentenca com esse fundamento.

Dos alegados vicios da decisao recorrida previstos no n.2 2 do artigo 410.2 do CPP

Da alegada insuficiéncia para a decisao da matéria de facto provada (artigo 410.2, n.2 2, alinea
a), do CPP)

Il.-A previsao do artigo 410.2, n.2 2, al. a), do CPP, limita-se as situacoes em que a sentenca
recorrida sustenta a decisao de direito em factos que nao foram dados como provados, nao
abrangendo os casos em que a sentenca nao da como provados, seguramente por os
considerar irrelevantes para a decisao, outros factos que os Recorrentes ZB e HG entendem
que deviam ter sido considerados como tal.

JJ.--No caso em apreco constata-se que a sentenca recorrida sustenta a decisao de direito
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exclusivamente nos factos que foram dados como provados ou nao provados.

KK.-Uma vez que a decisao de direito encontra na matéria de facto provada o suporte para o
raciocinio «légico-subsuntivo», ndao hda, portanto, qualquer insuficiéncia para a decisao da
matéria de facto provada, nem tao pouco se verifica outra das situacées previstas no artigo
410.2, n.2 2 do CPP.

LL.-Ainda que o arguido ZB tenha alegado insuficiéncia para a decisdo da matéria de facto
provada porquanto teria ocorrido omissao quanto a factos que integraram a impugnacao do
recorrente, designadamente quanto a intervencao e papel da Comissao do Governo Societario
relativamente ao Relatdério de Governo Societdrio, constata-se que da sentenca recorrida
consta a expressa mencao a existéncia da Comissao de Governo Societario (cfr. facto provado
91.7) e ao seu especifico papel de emissao de parecer quanto ao relatério de governo
societario (cfr. facto provado 91.8.).

MM.-Aos administradores de uma sociedade emitente de valores mobilidrios admitidos a
negociacao em mercado regulamentado - como era o caso da Portugal Telecom - impoe-se um
especifico dever de validacao e de confirmacao da conformidade dos documentos que aprovam
e que, posteriormente, serao objeto de divulgacao ao mercado.

NN.-Quanto a alegacao do Arguido HG respeitante a insuficiéncia da matéria de facto quanto
ao Relatdrio de Governo Societario de 2013, aquela alegacao nao pode proceder na medida em
que do elenco dos factos provados constam os factos que demonstram o contetdo da
informacao constante do Relatério de Governo Societdrio de 2013 e bem assim os factos que
demonstram a realidade que aquela informacao pretendia descrever - e é do confronto entre
estes dois nucleos de factos (o que se descreveu no documento e a realidade que se pretendia
descrever) que se extrai, por falta de correspondéncia entre um e outro, a conclusao pela falta
de veracidade da informacao.

00.-Adicionalmente, também ao contrario do que alega o Arguido HG, os factos considerados
provados na sentenca recorrida (e bem assim a respetiva fundamentacao) sao os suficientes
para se afirmar a atuacao do Arguido HG de dolo eventual (cfr. factos provados 91.244 a
91.247).

PP.-No que se refere a alegada insuficiéncia para a decisao da matéria de facto provada
respeitante ao (des)conhecimento dos destinatarios da informacao divulgada, constata-se que
dos factos provados constam todos os elementos (factos) necessarios a que o Tribunal tivesse
concluido (como concluiu) que a informacao divulgada pela Portugal Telecom ndao permitiu aos
destinatarios da informacao divulgada ter percecao da exposicao da Portugal Telecom ao risco
de crédito da ESI ou saber que decisoes relevantes e com impacto significativo eram tomadas
de modo informal e sem aprovacao ou conhecimento do Conselho de Administracao. cfr. factos
provados 91.61 a 91.64, 91.69 a 91.71, 91.79 a 91.80, 91.82 a 91.84, 91.90, 91.95, 91.184,
91.185, 91.187, 91.195, 91.196, 91.198, 91.204, 91.205, 91.207 a 91.210, 91.218 a 91.221,
91.231 a 91.233.

QQ.-Inexiste o vicio de insuficiéncia para a decisao da matéria de facto provada, devendo
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improceder quanto invocado pelos Arguidos ZB e HG.

Da alegada contradicdao insanavel da fundamentacdao e entre a fundamentacdo e a decisdo
(artigo 410.2, n.2 2, alinea b), do CPP)

RR.-Para que se verifique o vicio previsto na alinea b) do n.2 2 do artigo 410.2 do CPP, tem que
existir uma contradicdao (patente na decisdao de que se recorre) na préopria fundamentacao (na
medida em que conduz a conclusées contraditdérias entre si) ou entre a fundamentacdo e a
decisdao (porquanto a fundamentacao deveria conduzir a decisao contraria daquela que ficou
firmada na decisao), ndao podendo a contradicao ser ultrapassada pelo préprio texto da decisao
recorrida.

SS.-No caso em apreco, nao existe qualquer contradicao insandvel na fundamentacao da
sentenca, nem, ainda, contradicao insanavel entre a fundamentacao e a decisao.

TT.-0 Tribunal a quo enumera claramente os factos (provados e nao provados) e procede a um
exame critico da prova, sendo que tal exame critico mostra-se coordenado com os factos
provados (e nao provados) e o iter percorrido pelo julgador é perfeitamente apreensivel e
coerente - ou seja, nao existe no seio da fundamentacao da sentenca qualquer contradicao
entre os diferentes elementos que a compéem.

UU.-De igual modo, a decisao proferida mostra-se coerente com a fundamentacao apresentada,
nao apresentando qualquer elemento contraditério.

VV.-Assim, ao contrdrio do que alega o Arguido ZB, nao se verifica o vicio previsto na alinea b)
do n.2 2 do artigo 410.2 do CPP, ja que a afirmacao da atuacao do Arguido ZB a titulo de dolo
eventual escora-se nos factos consubstanciadores do tipo subjetivo (considerados provados na
sentenca sub judice) sob os pontos 91.237 a 91.239.

WW.-E que o Tribunal considerou provado, entre o mais, que o Arguido ZB representou como
possivel a falta de qualidade da informacdo contida no Relatdrio e Contas Consolidadas de
2012 e Relatdério de Governo Societdrio de 2012, que quis aprovar e aprovou, em reunidao do
Conselho de Administracao, os mencionados documentos e que se conformou com a
possibilidade da falta de qualidade dos documentos aprovados.

XX.-Foram assim considerados provados os factos que preenchem os elementos intelectual e
volitivo do dolo (eventual), pelo que a conclusdao de atuacao dolosa afirma-se congruente com
tais factos considerados provados na sentenca proferida.

YY.-Por seu turno, a afirmacao da atuacao dolosa do Arguido LP encontra-se demonstrada nos
factos provados 91.252, 91.253, 91.254, 91.255, 91.256 e 91.257 (cfr. pags. 98 a 101 da
sentenca), nao podendo senao concluir pela atuacao consciente e voluntaria do Arguido, que
representou como possivel, aquando da aprovacao em Conselho de Administracao, a falta de
qualidade dos aludidos documentos, tendo-se conformado com essa possibilidade.

ZZ.-Nao existe na sentenca recorrida uma contradicao insanavel, assim devendo improceder o
alegado pelos Arguidos ZB e LP.

Do alegado erro notério na apreciacao da prova (artigo 410.2, n.2 2, alinea c), do CPP)

Do sentido e alcance do vicio “erro notdério na apreciacao da prova”
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AAA.-Ao abrigo do disposto na alinea c) do n.2 2 do artigo 410.2 do CPP, a existéncia de um
erro notdrio na apreciacdao da prova exige que no texto da decisdao se verifique um vicio claro
para qualquer pessoa no sentido de impor conclusao diversa daquela que foi alcancada pelo
Tribunal.

BBB.-Assim, o conceito de erro notdério ndo se reconduz a existéncia de opiniées divergentes
acerca da prova efetuada em sede de audiéncia de julgamento (Cfr. Acéordao do Supremo
Tribunal de Justica, de 10/02/2005, proferido no Processo n.2 3207/04).

Do alegado pelo Arguido HG

CCC.-Ora, quanto a falta de qualidade da informacao divulgada pela Portugal Telecom nos
documentos de prestacdo de contas (maxime quanto ao Relatério e Contas Consolidadas de
2013), o Tribunal a quo fundou a sua conviccao nos elementos probatérios mencionados nos
factos provados 91.189 a 91.201, entre os quais nao se contam a certificacao legal de contas e
relatério de auditoria invocados pelo Arguido HG.

DDD.-Pelo que o apelo a elementos probatdérios que nao foram mobilizados pelo Tribunal para
fundar a sua conviccao probatéria, sem que tenham o minimo de apego ao texto da sentenca,
nao podem fundar a existéncia de um erro notério na apreciacao da prova.

EEE.-Sendo certo, em qualquer caso, que a forca probatéria plena dos documentos de
certificacao legal de contas e relatério de auditoria a que alude o Arguido HG nao tem o sentido
e o alcance que o Arguido lhe pretende atribuir.

FFF.-Convira sublinhar que a fé publica que se reconhece a certificacao legal de contas e ao
relatéorio de auditoria apenas abrange os resultados alcancados pelos auditores que
subscrevem aqueles documentos, mas nao traduz qualquer reconhecimento da infalibilidade
das valoracoes (necessariamente subjetivas) constantes dos documentos (cfr. n.2 1 do artigo
371.2 do Cdédigo Civil), sendo que as valoracées subjetivas estdao sujeitas a livre apreciacao da
prova, a luz do disposto no artigo 127.2 do CPP (e nao sujeitas ao espartilho da prova plena) -
Cfr. Acérdao do Tribunal da Relacao de Coimbra, proferido no Processo n.2 8470/15.6T8CBR.C1,
datado de 09.01.2018.

GGG.-Ao contrario do que parece resultar do alegado pelo Arguido HG, a opinidao de
conformidade as normas internacionais de relatério financeiro ndao abrange todas e cada uma
das divulgacoes efetuadas pela Portugal Telecom no documento de prestacdao de contas, nem
tao-pouco abrange qualquer declaracdao de conformidade quanto as assercées em relacao as
quais veio afirmada a falta de qualidade da informacao divulgada.

HHH.-Sendo de salientar que, na sentenca recorrida, na fundamentacao da demonstracao dos
factos provados, descrevem-se todos os elementos probatdrios (quer documentais quer
testemunhais) que permitiram concluir - nao obstante as assercées contidas na certificacao
legal de contas e relatério de auditoria - que a informacdao constante do Relatério e Contas
Consolidadas de 2013 (aquele em relacao ao qual o Arguido HG vem invocar a emissao das

certificacoes em apreco) nao era verdadeira, ndao era completa e nao era licita.
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Ill.-Quanto a apreciacao do preenchimento do elemento subjetivo dos tipos-de-ilicito (dolo
eventual) por que o Arguido HG foi condenado, de nenhum erro padece a sentenca proferida,
maxime no que se refere a apreciacdao dos elementos probatérios em que se fundou para
sustentar a afirmacao de atuacao dolosa por parte do Arguido.

JJ).-O Tribunal a quo, na sentenca recorrida, assentou o conhecimento por parte do Arguido HG
da existéncia de aplicacoes em ESI e Rioforte na sua proépria participacao no processo de
decisao dos investimentosl (como considerado provado nos pontos 91.119, 91.122 e 91.130 a
91.132), sustentando a sua conclusao nas declaracdes prestadas pelo Arguido LP (quer na fase
administrativa quer na fase judicial), na declaracao subscrita por LP (datada de 07.08.2014), na
ta n.2 15-A/2014 da Comissao Executiva, bem como no depoimento da testemunha CC (cfr.
pags. 181 e ss. da sentenca).

KKK.-Inexiste no caso em apreco qualquer erro notério na apreciacao da prova: tendo o
Arguido HG conhecimento da existéncia de aplicacées em ESI, designadamente das suas
caracteristicas e montante, como resulta dos elementos probatdrios constantes dos autos e
mencionados na sentenca, tinha necessariamente conhecimento que estava em causa uma
decisdo estratégica, o que se conjuga, como se encontra consignado na sentenca, com a
experiéncia profissional e funcdées desempenhadas pelo Arguido que era Presidente da
Comissao Executiva (cfr. pag. 346 da sentenca).

LLL.-Por outro lado, quanto a participacao do Arguido HG no processo decisdrio de realizacao
das aplicacoes, deve referir-se que a divergéncia do Arguido HG quanto a interpretacao do
contetdo das declaracoes prestadas pelo Arguido LP (e que fundaram o juizo probatodrio levado
a cabo pelo Tribunal a quo) constitui ndao mais do que isso mesmo: uma divergéncia na
valoracao dos elementos probatérios que apenas poderia ser tida em conta em sede de
reapreciacdao da decisao sobre a matéria de facto - o que esta fora do objeto legalmente
admissivel do presente recurso.

MMM.-E que ndo se verifica qualquer erro notério na apreciacdo da prova quando o Tribunal,
na sentenca recorrida, identifica e aprecia os meios probatérios em que estribou a sua
conclusao (em concreto, as declaracoes prestadas pelo Arguido LP, corroboradas pelo
depoimento prestado pela testemunha CC, como o Tribunal esclarece na pag. 186 da sentenca),
ja que daqueles meios probatoérios resulta, sem margem para qualquer divida ou interpretacao
divergente, o sentido plasmado na sentenca recorrida.

NNN.-A alegacdao de impossibilidade legal (e nao factica) de dar as instrucoes que o Tribunal a
quo julgou como provado terem sido dadas pelo Arguido HG encontra-se fora do ambito do
vicio da sentenca consagrado no artigo 410.2, n.2 2, al. c), do CPP.

000.-Adicionalmente, nao estd em causa nos presentes autos apreciar se as decisdoes de
investimento em causa foram realizadas no cumprimento da lei aplicavel aos grupos de
sociedades (maxime o previsto no artigo 503.2 do Cédigo das Sociedades Comerciais) ou se, em
concreto, o regime aplicavel as SGPS foi cumprido e se o modelo implementado pela Portugal

Telecom para a gestao de tesouraria do grupo podia sé-lo a luz das normas aplicaveis (sejam
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portuguesas ou holandesas).

PPP.-Apreciar o mérito da realizacao as aplicacoes, desighadamente, se as mesmas podiam ser
realizadas a luz das normas aplicaveis aos grupos ou as SGPS constitui, manifestamente,
matéria que irreleva para os autos e nem tao-pouco fundou a decisao administrativa proferida
pela CMVM ou a sentenca sob recurso.

QQQ.-A sentenca proferida nao padece dos vicios notérios de apreciacdao da prova invocados

pelo Arguido HG, devendo ser indeferido tudo quanto alegado.

Do alegado pelo Arguido LP

RRR.-Quanto a atuacao do Arguido L P com dolo eventual, deve referir-se que a conviccao
probatéria do Tribunal a quo - quanto a cada um dos factos que permitem afirmar a atuacao a
titulo de dolo eventual por parte do Arguido L P - encontra-se devidamente sustentada nos
elementos probatdrios constantes dos autos, os quais estdao especificados na sentenca
recorrida.

SSS.-Sendo a conclusao probatdria perfeitamente consentanea com o contetido de cada um dos
documentos convocados e, bem assim, o teor das declaracoes prestadas pelos Arguidos e
depoimentos das testemunhas expressamente mencionados na sentenca, nao existindo, assim,

qualquer erro notério na apreciacao da prova.

Do Direito

Da alegada auséncia de violacao do artigo 7.2 do CdVM

TTT.-Ao contrdrio do que resulta da alegacao do Arguido LP, para se poder concluir - de acordo
com o disposto no artigo 7.2 do CdVM - se a informacao divulgada cumpre os parametros de
qualidade legalmente exigidos, ou seja, se a informacao é completa, verdadeira, atual, clara,
objetiva e licita, deve ter-se por referéncia, desde logo, a informacao divulgada, para o que se
revela necessario interpretar a informacao divulgada.

UUU.-Essa andlise interpretativa nao pressupode (nem envolve) qualquer falta de objetividade:
saber se a informacao é falsa, incompleta ou ilicita, na medida em que assenta em conceitos
que sdo, primeiro, inclusivamente infra-juridicos e, depois, juridicos, € um exercicio dotado de
objetividade, sendo, ao invés, a atividade normal da juiz na prolacao da sentenca - apreciar a
verificacdo de factos imputados e subsumir os factos considerados provados ao direito
aplicavel.

VVV.-No plano sancionatdério, abundam exemplos de tipos de ilicito em que na subsuncao de
factos a um tipo de ilicito pressupée uma prévia determinacdao do sentido de determinada
expressao, é o que sucede, designadamente, com o disposto no artigo 379.2 do CdVM e nos
artigos 180.2 e 181.2 do Cédigo Penal.

WWW.-Assim, nao pode proceder a alegacao do Arguido LP no sentido de as interpretacoes

concretizadas na sentenca recorrida e tendo por objeto a informacao divulgada nos
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documentos societarios da Portugal Telecom nao permitirem concluir objetivamente pela
verificacao do ilicito.

Da alegada inconstitucionalidade dos artigos 7.2, 388.2, n.2 1, a), e 389.2, n.2 1, alinea a), do
CdvM

XXX.-Nos presentes autos, os arguidos foram condenados pela violacdo, a titulo doloso, do
dever de divulgacao de informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.9,
n.2 1, alinea a), e 388.2, n.2 1, alinea a), todos do CVM.

YYY.-Nao procede a argumentacao apresentada pelos Arguidos ZB e HG (i) quanto a alegada
violacao do principio da legalidade (vertente da tipicidade) (artigo 29.2 da CRP), nem a
argumentacao do Arguido ZB (ii) quanto a alegada violacao do principio da proporcionalidade
pela amplitude da moldura sancionatéria (artigo 18.2 CRP).

ZZZ.-(i) A redacao do artigo 7.2 do CVM, ao impor aos destinatarios da norma a prestacao ou
divulgacao de “informacao completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita” descreve com o
minimo de certeza ou seguranca o comportamento devido, pelo que respeita o principio da
legalidade (na sua vertente de tipicidade).

AAAA.-Uma vez que a determinacao do que seja, por exemplo, informacao “verdadeira” ou
“completa”, prevista no artigo 7.2 do CVM, nao requer qualquer intermediacao de normas
constantes de outras fontes, nomeadamente, o recurso a normas de contabilidade (as IAS e
IFRS) - ao contrario do alegado pelo Arguido HG - o artigo 389.2, n.2 1, alinea a), do CVM nao
configura uma “norma penal em branco”.

BBBB.-Acresce que, também nos casos em que seja necessaria a intermediacao de normas
técnicas para o preenchimento de algum dos requisitos de qualidade da informacao previstos
no artigo 7.2 do CVM - o que pode suceder no caso do requisito “licitude” - nao se pode afirmar
qualquer violacao do principio da legalidade, uma vez que essa remissao nao retira
determinabilidade a norma.

CCCC.-A determinabilidade encontra-se assegurada quanto ao requisito de qualidade da
informacao “licitude” previsto no artigo 7.2 do CVM, uma vez que o destinatdrio da norma sabe
que lhe é exigido que preste informacao conforme com a ordem juridica, devendo orientar a
sua conduta em conformidade.

DDDD.-A jurisprudéncia nacional tem-se pronunciado de forma uniforme no sentido da néao
inconstitucionalidade dos artigos 7.2 e 389.2, n.2 1, alinea a), do CVM por violacdao do principio
da legalidade, na vertente da tipicidade: “Da conjugacao dos art. 389.2 n.2 1 al. a), e art. 7.2 do
CdVM, reportando-se aquele a informacdo e este, a qualidade da informacdao, na medida em
que o seu ambito de aplicacdo é garantido pela dupla conexao, normativa e tematica e o
conceito de informacao é claro e preciso, ndo se pode asseverar que ha falta de determinacao
da norma.” - sublinhado nosso (cf. o Acérdao do Tribunal da Relacdao de 06.04.2011, proferido
no processo n.2 1724/09.27FLSB-3, disponivel em www.dgsi.pt).

EEEE.-(ii) Também nao se verifica a alegada violacdao do principio da proporcionalidade pela

amplitude da moldura sancionatdéria uma vez que esta encontra justificacdao, por um lado, na
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tutela dos bens juridicos que a norma de dever pretende tutelar (o mercado e o sistema
financeiro, consagrados no artigo 812, alinea f), da Constituicao) e, por outro lado, constitui um
tributo justificado do principio da legalidade ao principio da culpa (permite aplicar coimas em
montantes diferenciados em funcao das circunstancias concretas).

FFFF.-Este entendimento foi sufragado, entre outros arestos, pelo Acdérddao do Tribunal
Constitucional n.2 85/2012, datado de 15.02.2012, (quanto a apreciacao da moldura entre
€25.000,00 e €2.500.000,00, constante da alinea a) do n.2 1 do artigo 388.2 do CdVM), no qual
se refere que “o regime resultante da fixacdo dos limites maximo e minimo que compéem a
atual moldura sancionatéria para as contraordenacées muito graves da CdVM, em conjugacao
com a previsao expressa dos critérios e circunstancias que devem pautar a determinacao
concreta da sancao, é suficiente para respeitar as exigéncias de determinabilidade
sancionatdria decorrente da Constituicido. Com efeito, o tipo contraordenacional em causa
resulta da interpretacao conjugada das trés normas referidas; através da conjugacao destes
preceitos, a descricao do comportamento sancionado como contraordenacao - e a sancao -
resultam objetivamente determinaveis para os destinatarios, nao podendo considerar-se
violado o principio previsto no artigo 29.2 da Constituicao”. (sublinhados nossos).
GGGG.-Termos em que deve rejeitada a inconstitucionalidade dos artigos 7.2, 388.2, n.2 1, a), e
389.2, n.2 1, alinea a), do CVM, alegada pelo Arguido ZB.

HHHH.-Também nao procede a argumentacao do Arguido HG (iii) quanto a alegada violacao do
principio da seguranca juridica e do Estado de Direito (artigo 2.2 da CRP) e (iv) do principio da
culpa (artigos. 1.2, 27.2 e 29.2 da CRP), porquanto os comportamentos proibidos e sancionados
pelos artigos 7.2 e 389.2, n.2 1, alinea a), do CVM sao objetivamente determinaveis,
conseguindo o destinatario apreender exatamente em que termos deve orientar a sua conduta.
Il1l.-Termos em que deve rejeitada também a inconstitucionalidade dos artigos 7.2 e 389.2, n.®
1, alinea a), do CVM, invocada pelo Arguido HG.

Do alegado erro de direito quanto a aplicacdao do artigo 8.2 do RGCO

JJJJ.-A sentenca proferida nao padece de qualquer erro de direito quanto a afirmacao do dolo
eventual por parte do Arguido ZB, considerando que, por um lado, foram considerados
provados os factos que integram a atuacao dolosa por parte do Arguido e que, por outro, a
conclusdao pelo preenchimento dos elementos subjetivos do tipo de ilicito afirma-se
inteiramente congruente com o artigo 14.2 do Cdédigo Penal (aplicavel ex vi artigo 32.2 do
RGCO).

KKKK.-Nos factos considerados provados na sentenca sub judice, o Tribunal a quo considerou
provado os factos que constituem os elementos consubstanciadores do dolo eventual quanto
ao Arguido ZB (como, alids, quanto aos demais Arguidos).

LLLL.-Assim, quanto ao Arguido ZB, o Tribunal a quo considerou provado, como consta das
pags. 93 a 95, o conhecimento da existéncia de aplicacoes em ESI, a aprovacao do Relatdrio e
Contas Consolidadas de 2012 e do Relatdrio de Governo Societario de 2012, a representacao da

possivel falta de qualidade da informacdao contida em cada um dos documentos e a
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conformacao com essa possibilidade.

MMMM.-Deste modo, a sentenca recorrida ndao padece de erro de direito quanto a afirmacao do
dolo eventual por parte do Arguido ZB, devendo improceder a sua alegacao no sentido de
inexistir fundamento factual suficiente para concluir pela existéncia do tipo subjetivo de
imputacao em causa.

Da alegada atuacdo ao abrigo do principio da confianca

NNNN.-Quanto a alegada atuacdao ao abrigo do principio da confianca, considerando que o
principio da confianca apenas tem aplicacao no quadro do ilicito negligente e que o contributo
causal doloso torna irrelevante qualquer expectativa quanto a atuacao de terceiros, estando
afirmado o dolo por parte dos Arguidos HG e AM, qualquer atuacdo sob a égide da confianca
nos demais intervenientes - nao consta dos factos dados como provadas - é inidénea a afastar

a respetiva responsabilidade contraordenacional.

Da alegada inexisténcia de motivo para a pratica das infracées

0000.-Para afirmacao do preenchimento dos elementos subjetivos do tipo-de-ilicito e do tipo-
de-culpa em causa nos autos (a divulgacao de informacao sem qualidade), ndao se revela
necessadria a afirmacao de qualquer especial motivacdo para a pratica do ilicito imputado.
PPPP.-A circunstancia de se afirmar a vontade de praticar os factos - como se consigna na
sentenca proferida, ao dar-se como provada a vontade de aprovar os documentos societarios
que vieram a ser divulgados pela Portugal Telecom e ao dar-se como provada, ainda, a
conformacao com a possibilidade da falta de qualidade dos aludidos documentos (cfr. factos
provados 91.251 a 91.257) -, nao impoe ao julgador a identificacao de qualquer motivacao para
a pratica dos factos.

QQQQ.-Deste modo, ndao estando em causa um tipo de ilicito que exija a pratica dos factos com
uma qualquer especial motivacao e, consequentemente, nao tendo o Tribunal valorado uma
especial motivacdao do Arguido LP na pratica dos factos que lhe foram imputados, ndao tinha o
Tribunal a quo que ter considerado na matéria de facto provada qualquer facto respeitante

aquela motivacao do Arguido LP na pratica dos factos.

Da alegada violacdao do principio in dubio pro reo e da alegada inconstitucionalidade da
interpretacao das normas contidas nos artigos 13.2, 14.2 n.2 3 e 15.9, todos do Cédigo Penal
RRRR.-Ao contrario do que alega o Arguido LP, resulta de forma clara do texto da sentenca
recorrida que a mesma nao manifesta qualquer “pré-juizo quanto a existéncia de conduta
dolosa”.

SSSS.-Com efeito, Tribunal a quo fundamenta a existéncia de uma conduta dolosa por parte do
Arguido LP na demonstracdao dos elementos constitutivos do tipo subjetivo de ilicito doloso
(isto é, o conhecimento e a vontade da pratica dos factos que preenchem os elementos
objetivos do tipo) - cfr. pags. 298 e ss. da sentenca.

TTTT.-E tanto assim foi que o Tribunal, na sentenca recorrida, nao afirmou o dolo quanto a
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todos os factos que se encontravam imputados na Decisao condenatdria proferida pela CMVM
objeto de impugnacao judicial pelo Arguido, tendo excluido a afirmacdao do conhecimento e
vontade na pratica dos factos por parte dos Arguidos pessoas singulares no que diz respeito a
alguns parametros de falta de qualidade da informacao divulgada.

UUUU.-O0 principio in dubio pro reo nao tem de ser sempre convocado na valoracao da prova,
mas apenas quando o Tribunal, na decisao, tenha ficado em duvida quanto a verificacdao de
determinado facto, ou seja, quando nao tiver a certeza quanto a verificacao de factos decisivos
para a decisdao da causa2.

VVVV.-Constata-se que, na sentenca recorrida, e quanto aos pontos em relacdao aos quais o
Tribunal decidiu pela verificacao dos factos consubstanciadores do dolo eventual, nao ficou
expressa (nem tao-pouco de forma implicita) qualquer duvida quanto a sua verificacao.
WWWW.-Donde, nao tendo sido expressa na sentenca qualquer divida quanto a verificacao de
tais factos, nunca se poderia ter por violado o principio do in dubio pro reo que pressupode,
desde logo, a existéncia de uma duvida (e, ainda, que, na resolucao da duvida, o Tribunal
tenha decidido contra o Arguido).

XXXX.-Em relacao aos factos em relacao aos quais o Tribunal se deparou com duvidas quanto a
sua verificacao, o Tribunal decidiu a favor do Arguido, precisamente em respeito do principio in
dubio pro reo, como decorre das pags. 320 e 321 da sentenca.

YYYY.-Nao tendo ficado expressa na sentenca recorrida qualquer duvida quanto a verificacao
dos factos que tenha sido resolvida contra o Arguido, deve improceder quanto invocado pelo
Arguido LP, incluindo a interpretacao inconstitucional que invoca (sem razao) ter sido efetuada

na sentenca sub judice.

Da autoria e do conceito extensivo de autor

Da alegada vigéncia da teoria do dominio do facto no Direito de Mera Ordenacao Social
ZZZZ.-Ao contrario do que alega o Arguido HG, no ambito do direito contraordenacional nao
vigora a teoria do dominio do facto, mas, antes, o conceito extensivo de autor, sendo autor
todo aquele sujeito que tiver contribuido causalmente para a sua realizacao (cf. o artigo 16.2
do RGCO).

AAAAA.-A teoria do dominio do facto apresenta uma incompatibilidade substancial com a
matriz dogmatica do conceito extensivo de autoria consagrado no art. 16.2, n.2 1 do RGCO, nao
tendo, assim, aplicacao nos presentes autos.

BBBBB.-Mais, ainda que se entendesse aplicavel a teoria do dominio do facto, impunha-se a
conclusao de que o Arguido HG tinha o dominio funcional do facto, atenta a posicao que
ocupava na Portugal Telecom e os factos por si praticados e considerados provados na
sentenca condenatdria.

CCCCC.-E que o Arguido HG, como salientado na sentenca recorrida, enquanto Presidente do
Conselho de Administraciao e Presidente da Comissdao Executiva tinha uma posicao

determinante na definicao da atuacao em qualquer um dos érgaos, e em relacdao a qualquer
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matéria em que interviesse ou em que tivesse participacao.

DDDDD.-Assim devendo improceder o alegado pelo Arguido quanto a vigéncia da teoria do
dominio do facto no ambito do Direito de Mera Ordenacao Social.

Da alegada inconstitucionalidade da interpretacao do artigo 16.2 do RGCO no sentido de este
acolher o conceito extensivo de autor

EEEEE.-A dimensao interpretativa consignada na sentenca recorrida - no sentido de acolher o
artigo 16.2 do RGCO um conceito extensivo de autor - nao padece de qualquer
inconstitucionalidade.

FFFFF.-Na verdade, o Tribunal Constitucional ja teve oportunidade de apreciar a conformidade
constitucional da interpretacdao da consagracao do conceito extensivo de autor em varias
normas que imputavam a responsabilidade contraordenacional a quem nao era autor direto dos
factos, concluindo pela sua nao inconstitucionalidade (Cfr. Acéordaos do Tribunal Constitucional
n.%s 45/2014, 691/2016, 144/2014, 514/2014 e 265/2015).

GGGGG.-Como refere o Tribunal Constitucional “no ambito da responsabilidade contra-
ordenacional, a imputacao objectiva de um facto a um agente tem por referente legal e
dogmatico um conceito extensivo de autoria de matriz causal” (cfr. Acérdao do Tribunal
Constitucional n.2 99/2009).

Da alegada néao inclusao do Arguido HG no circulo de destinatarios da norma de dever
HHHHH.-Ao contrario do que alega o Arguido HG, o artigo 7.2 do CdVM nao é um ilicito
especifico, ndo sendo o seu cumprimento apenas exigido ao emitente.

IllIl.-Ainda que a norma de dever fosse um ilicito especifico, sempre se afirmaria, por via do
conceito extensivo de autor, a imputacao da conduta a todos os agentes que tivessem dado um
contributo causal para a divulgacao de informacao sem a qualidade exigida pelo artigo 7.2 do
CdVM (como foi o caso do Arguido HG, considerando o disposto nos artigos 419.2 n.2 1, do
CdVM e 16.2 n.2 1 do RGCO).

Da alegada aplicacao do n.2 4 do artigo 401.2 do CdVM e da alegada nao aplicacao do artigo
401.2 n.2 5 do CdVM

1J))).-Ao contrario do que sustenta o Arguido LP, o artigo 401.2 n.2? 4 do CdVM é apenas
aplicavel as infrac6es omissivas puras.

KKKKK.-Sucede que, nos presentes autos, o Arguido foi condenado por via de um contributo
causal por acao, tendo o Tribunal considerado os factos praticados pelo préprio, que
traduziram a aprovacao dos documentos de prestacao de contas e relatdrios de governo
societario, com representacao, por parte do Arguido, de falta de qualidade dos mencionados
documentos, conformando-se o Arguido com a possibilidade de os documentos nao terem a
qualidade exigida pelo artigo 7.2 do CdVM.

LLLLL.-Assim, ndao estando em causa nos presentes autos a imputacao ao Arguido LP da pratica
de uma infracao omissiva pura, deve improceder o alegado pelo Arguido no sentido de
sustentar a aplicacao do disposto no n.2 4 do artigo 401.2 do CdVM e a nao aplicacao do

disposto no n.2 5 do mesmo artigo.
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Da alegada inconstitucionalidade da interpretacao da norma extraida do artigo 7° e 162 do
RGCO e do artigo 401.2, n2s 1 e 5 do CdVM, no sentido de que “a imputacao de ilicitos
contraordenacionais pode ser feita sem a imputacao de factos diretamente corporizadores dos
elementos objetivos da contraordenacao”

MMMMM.-Nao assiste razao ao Arguido LP na invocacao da inconstitucionalidade da dimensao
interpretativa plasmada na sentenca, ja que o que se consignhou na sentenca recorrida foi que o
especifico ato de divulgacao da informacao por via da sua colocacao no SDI da CMVM nao tem
que ser praticado por todos os agentes em relacdao aos quais se afirma o contributo causal.
NNNNN.-Na sentenca indicaram-se os factos concretos consubstanciadores (quer sob o ponto
de vista objetivo quer subjetivo) da imputacao da conduta ao Arguido LP e que demonstram a
sua participacao causal na divulgacao, pela Portugal Telecom, de informacao sem qualidade.
00000.-Inexiste qualquer inconstitucionalidade na imputacao de contraordenacdes por via do
conceito exclusivo de autor consagrado no artigo 16.2 do RGCO, como decorre do Acérdao do
Tribunal Constitucional n.2 99/2009.

Da alegada inexisténcia de causalidade nas infracoes de mera atividade e da alegada
inconstitucionalidade da interpretacao do artigo 389.2 n.2 1, alinea a), do CdVM no sentido de
serem punidos os contributos causais

PPPPP.-Nao assiste razdao ao Arguido AM ao invocar a inexisténcia de causalidade nas infracées
de mera atividade, ja que a causalidade, para efeitos de autoria, releva quer quanto a infracoées
de resultado quer quanto a infracoes de mera atividade, ao contrario do que alega o Arguido.
QQQQAQ.-Sendo certo que o contributo causal do Arguido AM para a pratica das
contraordenacoes por que foi condenado afirma-se inequivoco - cfr. factos provados 91.258 a
267.

RRRRR.-Pelo que se impoe concluir que a dimensao interpretativa consignada na sentenca
recorrida - no sentido de, a luz do disposto no artigo 16.2 do RGCO, os contributos causais para
a pratica da infracao serem punidos - ndo padece de qualquer inconstitucionalidade, conforme
resulta da jurisprudéncia do Tribunal Constitucional - cfr. Acérdaos do Tribunal Constitucional

n.%s 45/2014, 691/2016, 144/2014, 514/2014 e 265/2015.
Da alegada inexisténcia de dolo ou de negligéncia

Do alegado pelo Arguido LP

SSSSS.-Quanto ao Arguido LP foi considerado provado na sentenca proferida que o Arguido: (a)
aprovou os documentos divulgados pela Portugal Telecom, em reuniao do Conselho de
Administracdao; (b) tinha conhecimento da existéncia de aplicacbes em ESI e Rioforte; (c)
representou como possivel a falta de qualidade da informacdao constante dos documentos
societarios e conformou-se com essa possibilidade, tendo o Tribunal considerado provados os
factos que preenchem os elementos intelectual e volitivo do dolo (eventual).

TTTTT.-Para se afirmar o dolo eventual nao se revela necessario que exista um conluio entre
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todos os intervenientes, in casu, no processo de elaboracao e aprovacao dos documentos que
vieram a ser divulgados pela Portugal Telecom nem o dolo eventual é afastado pelo facto de
intervirem varios departamentos na preparacao da informacao previamente a sua aprovacao
por parte do Conselho de Administracao.

UUUUU.-Irreleva a alegacao do Arguido LP no sentido de nao ter sido detetado qualquer
problema nos documentos divulgados por parte de outros intervenientes no processo de
preparacao, elaboracao e revisao dos documentos divulgados, considerando a atuacao dolosa
do Arguido LP (que representou a possivel falta de qualidade da informacao contida naqueles

documentos e divulgada pela Portugal Telecom e se conformou com essa possibilidade).

Do alegado pelo Arguido AM

VVVVV.-Quanto a atuacao dolosa do Arguido AM foi considerado provado na sentenca proferida
que o Arguido AM (a) aprovou os documentos divulgados pela Portugal Telecom, em reuniao do
Conselho de Administracao; (b) tinha conhecimento da existéncia de aplicacées em ESI e
Rioforte; (c) representou como possivel a falta de qualidade da informacao constante dos
documentos societarios e conformou-se com essa possibilidade, tendo o Tribunal considerado
provados os factos que preenchem os elementos intelectual e volitivo do dolo (eventual).
WWWWW.-Para se afirmar o conhecimento e vontade de praticar os factos que consubstanciam
o tipo objetivo de ilicito (isto é, para se afirmar o dolo), ndao se exige que o Arguido tenha
elaborado os documentos divulgados pela Portugal Telecom.

XXXXX.-Acresce que, nos termos do disposto no artigo 65.2 do CSC, sao todos os
administradores (sejam ou nao executivos) autores das contas em termos iguais a luz da lei,
sendo que para se afirmar que os arguidos representaram a falta de qualidade da informacao
divulgada nao sao exigiveis conhecimentos contabilisticos.

Das infracoes em concurso

Da alegada inexisténcia de concurso efetivo

YYYYY.-Para se apreciar a existéncia de concurso o que releva é a unidade ou pluralidade de
sentidos de ilicitude tipica, podendo existir contraordenacées homogéneas, as quais,
semelhantemente com o que sucede com os crimes homogéneos, se determinam “pelo niimero
de vezes que o mesmo tipo de crime for preenchido”.

ZZ2ZZZ.-Ao contrario do que resulta da alegacao do Arguido HG, o relatério e contas de 2013 e
relatorio de governo societario de 2013 tém estrutura, parametros, informacdao e contetido
diversos, sendo o enfoque do primeiro a descricao da situacao econdmico-financeira da
entidade emitente e o enfoque do segundo a descricdao interna da emitente, quer quanto a sua
organizacao, quer quanto ao funcionamento e articulacdo dos seus d6rgaos e respetivos
titulares.

AAAAAA.-Adicionalmente, ao nivel da aprovacao, pela mera leitura da ata do Conselho de
Administracao, constata-se que, ainda que os documentos tenham sido aprovados no mesmo

dia e na mesma reuniao, ocorreu votacao separada de cada um deles (0o que demonstra que sao
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documentos distintos e autonomos), assim como foram ambos os documentos antecedidos de
explicacdao do seu contetuido previamente a sua aprovacao.

BBBBBB.-Por outro lado, ao nivel da divulgacao, a divulgacdo do Relatério e Contas
Consolidadas de 2013 e do Relatério de Governo Societario de 2013 ocorreu através de acoes
distintas, como decorre das divulgacoes efetuadas no SDI da CMVM.

CCCCCC.-Deste modo, em dois momentos distintos, em concreto na aprovacao do Relatério e
Contas Consolidadas de 2013 e na aprovacao do Relatério de Governo Societario de 2013,
formaram-se duas resolucoes distintas do Arguido HG, dois contributos causais distintos na
divulgacao de informacao sem qualidade por parte da Portugal Telecom

DDDDDD.-Ou seja, deve afirmar-se a existéncia de um concurso efetivo, por realizacao miiltipla
do mesmo tipo legal - artigo 7.2 do CdVM -, nao se podendo concluir quanto a estar em causa o
mesmo bem juridico na informacao divulgada num documento de prestacao de contas e num
relatério de praticas de governo.

EEEEEE.-Ao contrario do que sustenta o Arguido HG, inexiste inconstitucionalidade por violacao
do principio ne bis in idem (artigo 29.2, n.2 5 da CRP), porquanto “A contrariedade ao principio
"ne bis in idem" depende assim da identidade do bem juridico tutelado pelas normas
sancionadoras concorrentes, ou do desvalor pressuposto por cada uma delas” (Cfr. Acérdao do
Tribunal Constitucional n.2 244/99).

Da alegada existéncia de infracao continuada

FFFFFF.-Ndo se encontram preenchidos os pressupostos legais de que depende a consideracao
de existéncia de infracao continuada, considerando os pressupostos consignados no n.2 2 do
artigo 30.2 do Cédigo Penal.

GGGGGG.-Com efeito, ainda que seja a mesma norma violada (artigo 7.2 do CdVM), esta em
causa a tutela de bens juridicos distintos na qualidade de informacao divulgada no relatério e
contas consolidadas e no relatério de governo societario.

HHHHHH.-Por outro lado, nao existe qualquer homogeneidade entre relatérios de contas
anuais e relatérios de governo societdrio, como entre os primeiros e os relatérios e contas
trimestrais, tendo cada um dos documentos um conteudo distinto e subjacente um
procedimento distinto e auténomo de elaboracao e aprovacao.

I1Il.-Se o agente opta por manter a redacao do relatério e contas da sociedade emitente, de
ano para ano e, bem assim, quanto a redacao do relatério de governo societario, mantendo
assim a divulgacao de informacao sem qualidade ao longo de varios anos, nao se esta perante
solicitacao de uma mesma situacao exterior que diminua a culpa do agente.

Das coimas aplicadas

Da medida das coimas

JJJJJ).-As coimas aplicadas aos arguidos ZB, HG e LP na sentenca recorrida afiguram-se
adequadas e proporcionais a conduta de cada um dos agentes.

KKKKKK.-A sentenca recorrida estabeleceu a medida das coimas a luz dos critérios previstos no

artigo 405.2, n.2s 1, 3 e 4, do CdVM, tendo, nomeadamente, considerado a pratica dos factos
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pelo Arguido ZB a titulo de dolo eventual, tal como resulta dos factos dados como provados.
LLLLLL.-O Arguido ZB pretende, sob a capa de um (inexistente) erro de direito, promover uma
(legalmente inadmissivel) alteracdo dos factos dados como provados, de modo a qualificar a
sua atuacao como negligente e nao como dolosa (nos termos que foram dados como provados).
MMMMMM.-Termos em que se conclui que a sentenca recorrida nao padece de erro de direito
na aplicacao “do estatuido no artigo 17.2, n? 3 do RGCO e 4052, n2 1 e n.2 do CVM”, conforme
alegado pelo Arguido ZB.

NNNNNN.-A argumentacao apresentada pelo Arguido LP tem como pressuposto uma alteracao
da qualificacao da imputacao subjetiva das contraordenacoes por que foi condenado que nao
tem qualquer correspondéncia com a matéria de facto dada como provada nos presentes autos
(e nem sequer é legalmente admissivel a luz do ambito do recurso consagrado no artigo 75.2 do
RGCO).

000000.-Termos em que se conclui que ndao ha lugar a pretendida reducao do valor da coima
para metade, como pretende o Arguido LP.

PPPPPP.-Uma vez que a sentenca recorrida fundamentou a medida da coima aplicada ao
Arguido LP a luz de todos os critérios previstos no artigo 405.2, n.2s 1, 3 e 4, do CdVM (cfr.
pontos 910 a 918 e 930 a 936, 939 e 940), nao tendo feito uma interpretacao daquela norma no
sentido de desconsiderar a conduta ou a culpa do agente, nao se verifica a
inconstitucionalidade do artigo 405.2 do CdVM invocada pelo Arguido LP.

QQQQQQ.-Nao se verifica a invocada ilegalidade da coima aplicada ao Arguido HG, uma vez que
a sentenca recorrida fundamentou a medida da coima a luz de todos os critérios previstos no
artigo 405.2 do CdVM.

RRRRRR.-De igual modo deve improceder a alegada inconstitucionalidade da “decisao
recorrida”, desde logo, porquanto na arguicao de qualquer inconstitucionalidade é necessario
nao apenas que sejam identificados os principios constitucionais violados (como fez o Arguido
HG), mas sobretudo, a norma concretamente interpretada e aplicada pelo Tribunal que deve
ser considerada inconstitucional (o que o Arguido HG manifestamente nao fez).

SSSSSS.-Razao pela qual a alegacao de inconstitucionalidade da decisao proferida pelo
Tribunal a quo nao pode senao improceder: ela carece, em absoluto, de objeto.

TTTTTIT.-Sem prejuizo do acabado de referir, sempre se diga que a interpretacdo e aplicacao
das normas legais aplicaveis na determinacdao da medida da coima (em particular, dos artigos
405.2 do CdVM e 18.2 e 19.2 do RGCO) feita pela decisao recorrida nao merece qualquer
censura, nao violando a Constituicao da Republica Portuguesa.

Da atenuacao especial das coimas

UUUUUU.-Sobre a pretensao do Arguido HG de atenuacao especial da coima por via da
aplicacao do disposto no artigo 18.2, n.2 3, do RGCO, refira-se, em primeiro lugar, que tal
norma nao estabelece, ao contrario do que parece pretender o Arguido, qualquer fundamento
de atenuacao especial da coima, mas disciplina, antes, as consequéncias juridicas da

verificacao de um desses fundamentos.
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VVVVVV.-Ora, no caso em apreco nao se verifica qualquer fundamento (artigos 9.2, n.2 2, 13.2,
n.2 2, e 16.2, n.2 2, do RGCO e 401.2, n.2 4, e 405.2-A do CdVM) para a atenuacao da especial da
coima aplicada ao Arguido HG.

WWWWWW.-Nao se verifica, em particular, o fundamento de atenuacao especial da sancao
previsto no artigo 401.2, n.2 4 do CdVM uma vez que este tipifica uma infracao de omissao pura
e resulta da matéria de facto dada como provada que o Arguido HG foi condenado numa coima
unica de € 420.000, pela violacao, por trés vezes, a titulo doloso, do dever de divulgacao de
informacao com qualidade, previsto e punido pelos artigos 7.2, 389.2, n.2 1, alinea a) e 388.2,
n.2 1, alinea a), todos do CdVM, por condutas ativas.

XXXXXX.-Também nao ha fundamento para atenuacdo especial da coima aplicada aos Arguido
LP ao abrigo do artigo 401.2, n.2 4, do CdVM, como pretendia este Arguido, uma vez que resulta
dos factos dados como provados que também este atuou por acao, e a aplicacdao daquela

norma pressupode a pratica de uma contraordenacao pura (ou propria) de omissao.

Da suspensao da execucao das coimas

YYYYYY.-Nao procedem os fundamentos invocados pelos Arguidos ZB, HG, LP e AM para que as
coimas unicas em que vieram condenados fossem suspensas ha sua execucao.

ZZZZZZ.-Em primeiro lugar, nao ha lugar a aplicacao subsididaria do artigo 50.2 do CP, como
pretende o Arguido AM, uma vez que o regime sancionatdrio do Direito dos Valores Mobilidrios
contém norma especial sobre a suspensao da execucao da sancao (artigo 415.2 do CdVM).
AAAAAAA.-A luz do disposto no artigo 415.2 do CdVM, o critério norteador de aplicacdo da
suspensao da execucao de qualquer sancao sempre sera o de com tal suspensao ainda se
lograr alcancar as finalidades que a aplicacao de uma determinada sancao desempenha no seio
do especifico ramo do Direito Sancionatério Publico a que respeita.

BBBBBBB.-Se é a luz deste regime que deve ser avaliado o acerto da sentenca proferida pelo
Tribunal a quo no que diz respeito a admissibilidade da suspensdao da execucdao da sancao
aplicada, ja se vé que a mesma nao merece qualquer censura ou reparo, devendo ser mantida
nos seus exatos termos.

CCCCCCC.-A sentenca recorrida nao s6 apreciou em concreto a ilicitude e a culpa dos arguidos,
distinguindo o que era comum do que era diferente relativamente aos diversos Arguidos,
incluindo por referéncia ao arguido pessoa coletiva (cfr. pontos 910 a 940), constando em
particular do ponto 937 a diferenciacao entre a Pharol e os arguidos pessoas singulares, como
tomou esses fatores em consideracdao quando decidiu nao suspender a execucao das coimas
aplicadas aos Arguidos pessoas singulares, diferentemente do que fez relativamente a Arguida
pessoa coletiva, pelo que nao se verifica a inconstitucionalidade do artigo 415.2 do CdVM
invocada pelo Arguido LP.

DDDDDDD.-Termos em que a douta sentenca recorrida, ao nao suspender a execucao da coima
aplicada aos Arguidos ZB, HG, LP e AM nao merece qualquer censura, devendo manter-se a

condenacao destes Arguidos nos exatos termos constantes daquela.
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Terminou sustentando deverem os recursos ser julgados totalmente improcedentes.

Ja neste Tribunal, realizou-se audiéncia a requerimento do Arguido HG, nos termos que

constam da respectiva acta.

12.-Colhidos os vistos legais, cumpre apreciar e decidir.
13.-Sdo as seguintes as questoes a avaliar:

Do recurso de AM:

Questao 1.- A interpretacao do art. 389.2, n.2 1, al. a), do CVM no sentido de que, nesta
infracao de mera actividade, os contributos causais para essa actividade devem ser punidos
como se se tratasse da pratica da contra-ordenacao tipificada na lei é violadora do art. 29.2 da
Constituicao da Republica Portuguesa?

2.- O Recorrente, administrador nao executivo da PT SGPS, S.A., nao divulgou ou comunicou
informacao contabilistica deficiente, ndao verdadeira e ilicita relativa aos anos de 2012, 2013 e
primeiro trimestre de 2014, nem divulgou ou comunicou informacao contabilistica deficiente,
nao verdadeira e ilicita nos Relatdérios de Governo Societario dos anos de 2012 e 2013, pelo que
a sua condenacao é violadora dos principios da legalidade e da tipicidade?

3.- No caso em apreco, estamos perante uma mesma realidade normativa - seriam cinco
contra-ordenacoes mas todas previstas na alinea a) do artigo 389.2 do CVM (todas também por
violacao do disposto no artigo 72 do mesmo Cédigo) - todas relativas as mesmas contas e todas
no mesmo contexto factual, pelo que estamos perante uma mesma e uUnica actuacao que nao
pode ser qualificada juridicamente como consubstanciando a pratica de cinco contra-
ordenacoes distintas mas, quando muito, de uma tnica infracao continuada, pelo que a decisao
recorrida violou o disposto no n.2 2 do artigo 30.2 do Cédigo Penal aplicavel ex vi do artigo 32.2
do RGCO?

4.- Para que, no caso concreto, AM pudesse ser condenado, a titulo doloso, pela divulgacao dos
documentos de prestacao de contas dos quais constavam informacodes ilicitas e nao
verdadeiras, por as mesmas, alegadamente, contrariarem normas de contabilidade, ter-se-ia
necessariamente de julgar provado, e ndao se julgou, que efetivamente dos documentos de
prestacao de contas constavam informacoées ilicitas e ndao verdadeiras, que AM (i) tinha tido
intervencao na elaboracao dos documentos em causa, (ii) conhecia as normas de contabilidade
que os documentos em causa deveriam respeitar, (iii) conhecia a violacao dessas normas, (iv)
que conhecendo os documentos em causa e bem sabendo que os mesmos violavam normas de
contabilidade internacional, aprovou esses documentos em Conselho de Administracao, (v)

que, por ultimo, quis que esses documentos fossem assim divulgados ao mercado.
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5.- Nao é juridicamente correto imputar as contra-ordenacées que o Tribunal a quo imputa a
AM também a titulo negligente?
6.- Deve ser suspensa, na sua totalidade, a execucao da coima imposta a AM, nos termos do

disposto no art. 502. do Cédigo Penal?
Do recurso de ZB:

7.- O procedimento contra-ordenacional encontra-se prescrito?

8.- O conjunto normativo formado pela Lei n.2 1-A/2020, de 19.03, com a redaccao conferida
pelos artigos 2.2 e 6.2, n.2 2 da Lei n.2 4-A/2020, de 06.04, e artigos 8.2 e 10.2 da Lei n.2
16/2020, de 29.05, quando determina a aplicacao aos processos pendentes da suspensao do
prazo substantivo de prescricio do procedimento contra-ordenacional neles prevista é
materialmente inconstitucional, por violacao do artigo 29.2, n.2s 1 e 4 da Constituicao da
Republica Portuguesa?

9.-0 complexo normativo formado pelos artigos 7.2, 388.2, n.2 1, al. a) e 389.2, n.2 1, al. c) do
Codigo dos Valores Mobiliarios, ao prever que a prestacao de informacao a CMVM que ndo seja
completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita ou a omissdao dessa prestacdao gera uma
contraordenacao muito grave, punivel com coima que pode atingir os cinco milhées de euros, é
materialmente inconstitucional por violacao dos artigos 292 e 182 da Constituicao, ao ofender
os principios da tipicidade e da proporcionalidade das sancoées?

10.-A decisao recorrida enferma de contradicao insanavel na fundamentacao?

11.-A decisdo recorrida esta inquinada de insuficiéncia da matéria provada para a decisao da
causa?

12.-A decisao recorrida, ao ter condenado o ora Recorrente a titulo de dolo eventual, enferma
de erro de Direito no que se refere a aplicacdo do artigo 82 do RGCO, porquanto ndao tem
fundamento factual suficiente para concluir pela existéncia dos pressupostos deste tipo
subjectivo de imputacao?

13.-A decisao recorrida, ao aferir a responsabilidade do Recorrente em funcao da indevida
verificacdao de uma situacao de dolo eventual e ao graduar a medida sancionatéria em funcao
dessa qualificacdo, enferma de erro de Direito na aplicacao do estatuido no artigo 17.2, n.2 3
do RGCO e 405.2, n.2 1, do CVM?

14.- A sentenca recorrida, ao ter decidido que nao haveria lugar a suspensao da execucao da
coima, enferma de erro de Direito na aplicacdao do artigo 50.2 do Cédigo Penal, aplicavel por

forca do estatuido no artigo 32.2 do RGCO e assim do previsto no artigo 415.2 do CVM?
Do recurso de LP

15.- As decisoes de indeferimento dos pedidos de prorrogacao dos prazos de recurso sao

inconstitucionais e deverao ser revogadas?
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16.- No caso em apreco, nao se verifica qualquer violagao do artigo 7.2 do CVM?

17.- Nao se preenche o elemento subjetivo do tipo em relacao ao Recorrente?

18.- A interpretacao da norma extraida dos artigos 7.2 e 16.2 do RGCO e do artigo 401.2, n.2s 1
e 5 do CVM, no sentido de que a imputacao de ilicitos contraordenacionais pode ser feita sem a
imputacao de factos diretamente corporizadores dos elementos objetivos da contraordenacao,
é inconstitucional, por violacdo do principio da proporcionalidade, do direito a um processo
equitativo e justo, bem como do direito de defesa, constitucionalmente consagrados nos
artigos 18.2, 20.2, n.2 4 e 32.2, n.%s 2 e 10, todos da Constituicdao da Republica Portuguesa?

19.- Porque o Recorrente nao conhecia a pratica da infraccao, nao poderia ser responsabilizado
ao abrigo do n.2 4 do artigo 401.2 do CVM?

20.- A conduta censurada ao Recorrente LM nao lhe pode ser imputada a titulo de dolo, ainda
que eventual, por auséncia de factos de sustentacao sendo que o vertido nos pontos 91.252 a
91.257 constitui matéria absolutamente conclusiva e ndao tem «aderéncia» nos factos dados
como provados?

21.- Ainda que se entendesse que o vertido nos pontos 91.252 a 91.257 corresponde a factos,
sempre estariamos perante um erro notério na apreciacao da prova, bem como perante uma
contradicdao da fundamentacdo e entre esta e a decisdo sendo que tais pontos sao
incompativeis com os factos provados?

22.- A sentenca recorrida violou o principio in dubio pro reo, constitucionalmente consagrado
no artigo 32.2, n.2 2 da CRP, ao interpretar as normas contidas nos artigos 13.2, 14.2, n.2 3 e
15.2, todos do CP, ex vi do artigo 32.2 do RGCO, no sentido de que, ao valorar a prova em
termos de equacionar se a alegada infracao foi, ou nao, praticada, e se, em caso afirmativo, foi,
ou nao, intencional, ndo deve atender aquele referido principio?

23.- Atenta a factualidade provada e nao provada, nao se pode imputar ao Recorrente a
violacdao de qualquer dever de cuidado, estando excluido qualquer comportamento negligente
do Recorrente, uma vez que este nao tinha a obrigacao de detectar alegados problemas que
ninguém, com mais competéncia para o efeito, a data dos factos, e com conhecimento das
aplicacées em titulos do GES, detetou?

24.- O montante da coima aplicada ao Recorrente é, face aos factos que ficaram provados,
nomeadamente os relativos a sua condicao pessoal e patrimonial, aos seus antecedentes
contra-ordenacionais e a sua conduta processual, manifestamente excessivo?

25.- No caso do Recorrente, considerando a factualidade provada, sempre deveria ser
proporcionalmente reduzido o valor da coima até ao limite minimo legal (165.000,00 €)?

26.- Considerando-se o facto de o Recorrente ter colaborado para a descoberta da verdade,
sempre deveria entender-se que a suspensao da execucao da sancao realizaria, de forma
adequada e suficiente, as finalidades da punicao?

27.- O Tribunal «a quo» concedeu tratamento diferente a arguida Pharol, pelo que violou o
principio da confianca legitima e da igualdade de tratamento, previstos nos artigos 13.2 e

266.2, n.2 2 da Constituicao da Reptblica Portuguesa pelo que existe a inconstitucionalidade
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invocada?

28.- A interpretacao das normas previstas nos artigos 405.2 e 415.2 do CdVM, segundo a qual
para a determinacao da sancao e para a suspensao da execucao da mesma, nao releva a
conduta e a culpa do Recorrente, nem é necessario justificar a diferenca de tratamento entre o
Recorrente e os demais arguidos, nomeadamente, a arguida Pharol (pessoa coletiva sobre a
qual recaia o dever insito na alegada norma violada), é manifestamente inconstitucional por
violacao dos principios da igualdade, da proporcionalidade, da legalidade e da culpa, nos
termos consagrados nos artigos 13.2, 18.2, 29.2 n.2s 1 e 3 e 266.2 n.2 2, todos da Constituicao

da Republica Portuguesa?
Do Recurso de HG:

29.-A Sentenca recorrida deve ser rectificada por conter um lapso de escrita no facto provado
91.245 ja que, onde se |é «Relatério e Contas do 1.2 Trimestre de 2013», deveria ler-se
«Relatdrio e Contas do 1.2 Trimestre de 2014»?

30.-Os artigos 7.2 e 389.2, n.2 1, alinea a) do CVM, na medida em que, para poderem ser
aplicados, carecem de ser interpretadas tomando por referéncia elementos extrinsecos a
propria norma, nomeadamente normas internacionais de contabilidade (IAS e IFRS) s6 assim
sendo possivel preencher o contetuido do tipo objetivo e subjetivo do ilicito, sao materialmente
inconstitucionais por violacdo do principio da legalidade (artigo 29.2, n.2s 1 e 3 da CRP) da
culpa (artigos 1.2, 27.2 e 29.2 da CRP), do principio da seguranca juridica e do estado de Direito
(artigo 2.2 da CRP)?

31.-A Sentenca recorrida padece de insuficiéncia para a decisao da matéria de facto provada?
32.-A Sentenca recorrida padece de erros notdérios na apreciacao da prova?

33.-0 Tribunal apenas se focou em fundamentar um dos elementos do dolo eventual (a
representacao do resultado como possivel), nao existindo qualquer analise fundamentada do
segundo elemento (a confianca de que o resultado se ira verificar) que foi dado como provado,
o que constitui uma nulidade da sentenca, por falta de fundamentacao?

34.-Nao se verifica o segundo elemento essencial do dolo eventual - a conformacao com a
producao do resultado - motivo pelo qual nunca o Arguido poderia ser sancionado a titulo de
dolo eventual?

35.-As normas que se retiram dos artigos 7.2, 245.2, n.2 1, alinea a), 245.2-A e 389.2, n.2 1,
alinea a) do CVM e artigo 1.2, n.2 1, do Regulamento da CMVM n.2 4/2013, quando
interpretados, como foram pelo Tribunal a quo, no sentido de que o relatdério de gestdo, as
(notas as) demonstracées financeiras e o relatério de governo nao sao o mesmo documento de
prestacao de contas e, por conseguinte, legitimam a imputacao de contra-ordenacoes
autonomas por referéncia a cada um dos sobreditos elementos, sao materialmente
inconstitucionais por violacao do principio do ne bis in idem (cfr. artigo 29.2, n.2 5 da CRP)?

36.-A norma que se retiraria do artigo 16.2 do RGCO, quando interpretada nos termos
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pugnados pela Sentenca sob recurso, no sentido de acolher o direito das contra-ordenagcées um
“conceito extensivo de autoria” é materialmente inconstitucional, por violacao frontal do artigo
18.2, n.2 2, CRP, por forca de uma leitura conjugada dos artigos 18.2, n.2 1 e 2 e 32.2, n.2 10,
também da Lei Fundamental?

37.-A Sentenca recorrida é afetada por um insanavel vicio de falta de fundamentacao, que se
constata na aplicacdo das coimas individuais, em particular no que concerne a situacao
econémica do Arguido Recorrente, o que ocorre igualmente no que diz respeito a fixacao da
sancao unica, pelo que é nula?

38.- A coima unica aplicada pelo Tribunal a quo no montante de € 420.000,00 nao é adequada a
Decisdao proferida de absolver o Arguido de varias das contra-ordenacées por que vinha
condenado administrativamente, sendo manifestamente desproporcional face a gravidade das
contra-ordenacées em apreco, mormente quando devidamente percecionadas no contexto,
integrante, de concurso de infracoes?

39.-0 Arguido, além de ndo ter incumprido qualquer um dos seus deveres, nao pode ser
censurado com um grau de culpa superior aos demais pelos factos em discussao nos presentes
autos, sendo a Decisao recorrida ilegal e inconstitucional, por violacdao do principio da
proporcionalidade, adequacao e necessidade da restricao de direitos fundamentais (art. 2.2 e
18.2 da CRP), do principio da culpa (artigo 1.2, art. 29.2 e 30.2 da CRP), do principio do Estado
de direito (artigo 2.2 da CRP) e do principio da igualdade (artigo 13.2 da CRP)?

40.- Porque as exigéncias de prevencao geral e especial negativa sao reduzidas, o Recorrente
nao tem antecedentes contra-ordenacionais na drea dos mercados de valores mobiliarios, nao
recebeu quaisquer beneficios como consequéncia da pratica da conduta por que vem
condenado, sempre prestou a colaboracao devida a CMVM e nao praticou qualquer ato de
ocultacdo, ha lugar a atenuacdao especial da sancao pela pratica da contra-ordenacdo em
apreco, nos termos e para os efeitos do disposto no artigo 18.2, do RGCO, ex vi do artigo 407.2
do CVM, devendo determinar-se a suspensao da da coima aplicada, nos termos e para os

efeitos do disposto no artigo 415.2?

I1.-FUNDAMENTACAO

Fundamentacao de facto

14.-E a seguinte a fundamentacédo de facto da sentenca posta em crise:

I-Caracterizacao do emitente e da participacao dos demais Arguidos nos seus 6rgaos sociais:

91.1-A Pharol SGPS, S.A. era, a data da pratica dos factos que constituem o objeto do presente
processo de contraordenacdo, uma sociedade aberta emitente de acées admitidas a negociacao
no mercado regulamentado da Euronext Lisbon, denominado Eurolist by Euronext Lisbon. (fls.

424-619, maxime 485 e 555; 216-395, maxime 276v e 334v; 396-418, maxime 407v-408)
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91.2-Até 1 de junho de 2015, a Pharol SGPS, S.A. denominava-se Portugal Telecom, SGPS, S.A.
(doravante, Portugal Telecom). (fls. 1872)

91.3-Durante o triénio 2012-2014, a Portugal Telecom tinha os seguintes érgaos sociais: (fls.
424-619, maxime 563v-564; 216-395, maxime 336v-339; 3809-3819v)

§Assembleia Geral;

§Conselho de Administracao, que delegou poderes de gestao corrente na Comissao Executiva;
§Comissao de Auditoria;

8Revisor Oficial de Contas.

91.4-A Assembleia Geral tinha, designadamente, as seguintes competéncias: (fls. 3809-3819v,
maxime 3814-3814v)

§Eleger a Mesa da Assembleia Geral, os membros do Conselho de Administracao e da Comissao
de Auditoria e o Revisor Oficial de Contas;

§Apreciar o relatério do Conselho de Administracao, discutir e votar o balanco, as contas e o
parecer da Comissao de Auditoria e demais documentacao legalmente exigivel;

§Deliberar sobre a aplicacdo dos resultados do exercicio;

§Deliberar sobre quaisquer alteracoes dos estatutos e aumentos de capital bem como sobre a
limitacao ou supressao de direito de preferéncia e a fixacao, nos termos do artigo 4.2 n.2s 3 e 4
[dos Estatutos da Sociedade], de parametros para aumentos de capital a deliberar pelo
Conselho de Administracao;

8Deliberar sobre a emissao de obrigacoes ou outros valores mobilidrios e fixar o valor daquelas
que o Conselho de Administracao pode autorizar, nos termos do artigo oitavo numero trés, bem
como sobre a limitacao ou supressao de direito de preferéncia na emissdao de obrigacoes
convertiveis em acoes e a fixacdo, nos termos do artigo 8.2 n.2s 3 e 4 [dos Estatutos da
Sociedade], de parametros para emissodes pelo Conselho de Administracdao de obrigacdes dessa
natureza;

§Deliberar sobre as autorizacées a que se referem os artigos segundo, nimero dois, e nono,
numero um;

8Deliberar sobre as remuneracoes dos membros dos corpos sociais, podendo, para o efeito,
designar uma comissao de vencimentos;

§Deliberar sobre a existéncia de justificado interesse proprio da Sociedade para a prestacao de
garantias reais ou pessoais a dividas de outras entidades que com ela se nao encontrem em
relacao de dominio ou de grupo;

§Aprovar os objetivos gerais e os principios fundamentais das politicas da Sociedade;

8Definir os principios gerais de politica de participacoes em sociedades, nos termos do artigo
terceiro, nimero dois, e deliberar sobre as respetivas aquisicoes e alienacées, nos casos em
que aqueles principios as condicionem a prévia autorizacao da Assembleia Geral;

§Tratar de qualquer outro assunto para que tenha sido convocada.

91.5-0 Conselho de Administracdo tinha, designadamente, as seguintes competéncias: (fls.

3809-3819v, maxime 3815v-3816)
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§Gerir os negdcios da Sociedade e praticar todos os atos e operacées relativos ao objeto social
que nao caibam na competéncia atribuida a outros érgaos da Sociedade;

§Representar a Sociedade, em juizo e fora dele, podendo desistir, transigir e confessar em
quaisquer pleitos, e, bem assim, celebrar convencoées de arbitragem;

§Adquirir, vender ou, por qualquer forma, alienar ou onerar direitos, nomeadamente os
incidentes sobre participacées sociais, bens moéveis e imdéveis, sem prejuizo do disposto no
artigo décimo quinto;

§Estabelecer a organizacao técnico-administrativa da Sociedade e as suas normas de
funcionamento interno;

§Constituir mandatarios, judiciais ou outros, com os poderes que julgue convenientes, incluindo
os de substabelecer;

8Designar o Secretario da Sociedade efetivo e suplente;

8Proceder, por cooptacao, a substituicdo dos Administradores que faltem definitivamente,
durante o mandato dos cooptados até ao fim do periodo para o qual os Administradores
substituidos tinham sido eleitos, sem prejuizo da ratificacdo na primeira Assembleia Geral
seguinte e do disposto no numero trés;

§Exercer as demais competéncias que lhe sejam atribuidas pela Assembleia Geral.

91.6-A Comissdao de Auditoria da Portugal Telecom tinha, designadamente, as seguintes
competéncias: (fls. 3809-3819v, maxime 3817-3818)

8§Verificar a exatidao dos documentos de prestacdao de contas e, em geral, supervisionar a
qualidade e integridade da informacao financeira constante dos documentos de prestacao de
contas da Sociedade;

§Fiscalizar o processo de preparacao e divulgacao de informacao financeira;

8Analisar e emitir a sua opiniao sobre os assuntos relevantes relacionados com aspetos
contabilisticos e de auditoria e o impacto nas demonstracées financeiras das alteracoes as
normas de contabilidade aplicaveis a Sociedade e as suas politicas contabilisticas;

§Fiscalizar a revisao de contas e a auditoria aos documentos de prestacao de contas da
Sociedade, bem como supervisionar e avaliar os procedimentos internos relativamente a
matérias contabilisticas e de auditoria;

§Propor a Assembleia Geral a nomeacdo do Revisor Oficial de Contas;

§Fiscalizar a independéncia do Revisor Oficial de Contas, designadamente no tocante a
prestacao de servicos adicionais;

S8Responsabilidade direta e exclusiva para a nomeacao, contratacao, confirmacao ou cessacao
de funcoes e fixacao da remuneracao dos auditores externos da Sociedade, bem como para a
fiscalizacao das suas habilitacoes e independéncia e aprovacao dos servicos de auditoria e/ou
de outros servicos a prestar pelos referidos auditores externos ou por pessoas suas
associadas;

8§Resolver quaisquer divergéncias entre a Comissao Executiva e os auditores externos referidos

a

na alinea anterior, no que respeita a informacao financeira a incluir nos documentos de
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prestacao de contas a reportar as entidades competentes bem como no que respeita ao
processo de preparacao dos relatérios de auditoria a emitir pelos referidos auditores externos;
§Fiscalizar a qualidade, integridade e eficacia do sistema de gestdao de riscos, do sistema de
controlo interno e do sistema de auditoria interna, incluindo a revisao anual da sua adequacao
e eficacia e, em geral, supervisionar a execucao das funcoes desempenhadas no ambito da
auditoria interna e sistema de controlo interno da Sociedade;

8Receber as comunicacoes de irregularidades, reclamacdoes e/ou queixas apresentadas por
acionistas, colaboradores da Sociedade ou outros, e implementar os procedimentos destinados
a rececao, registo e tratamento daquelas quando relacionadas com aspetos contabilisticos e de
auditoria e procedimentos de controlo interno nestas matérias;

§Pronunciar-se e dar parecer prévio no ambito das suas competéncias legais e estatutdrias e
sempre que entenda necessdrio ou conveniente, sobre quaisquer relatérios, documentacao ou
informacao a divulgar ou a submeter pela Sociedade perante as autoridades competentes.
91.7-Para além dos referidos drgaos sociais, a Portugal Telecom tinha ainda, no triénio 2012-
2014, uma Comissao de Governo Societario, nomeada pelo Conselho de Administracao. (fls.
424-619, maxime 563v-564 e 570; 216-395, maxime 338 e 345v-346)

91.8-Entre as funcées da Comissdao de Governo Societdrio, estavam a de emitir parecer relativo
ao relatério de governo societario a divulgar pela Portugal Telecom. (fls. 424-619, maxime 575-
575v; 216-395, maxime 345v-346)

91.9-A Comissao de Governo Societario era composta pelos seguintes administradores da
Portugal Telecom: HG (Presidente), FS, GM, JM, JN (até a sua renuncia em 25/10/2013), JG, PV e
RM (fls. 424-619, maxime 570; 216-395, maxime 339-339v e 349v; 1847)

91.10-Quanto HG passou a acumular as funcoes de Presidente do Conselho de Administracao e
de Presidente da Comissao Executiva JM passou a substituir o Arguido no cargo por este
ocupado na Comissao de Governo, para evitar situacoes de conflito de interesses por parte do
Arguido, e era responsavel pelo acompanhamento da preparacao do Relatério em causa.
91.11-Todos os Arguidos (pessoas singulares) integraram o Conselho de Administracao da

Portugal Telecom. (fls. 1838-1839, 1874-1875). Concretamente:

ZB:

91.12-Foi administrador executivo da Portugal Telecom desde 26 de setembro de 2000, tendo
desempenhado funcoes como Presidente da Comissao Executiva a partir de 28 de marco de
2008. (fls. 1793-1794; 1803)

91.13- Em 27 de abril de 2012, foi eleito para o Conselho de Administracao da Portugal Telecom
para o triénio 2012-2014. (fls. 1838-1839; 1874-1875)

91.14-Em 27 de abril de 2012, foi nomeado, pelo Conselho de Administracao da Portugal
Telecom, para o cargo de Presidente da Comissao Executiva para o triénio 2012-2014. (fls.
1840)

91.15-Em 4 de junho de 2013, renunciou a Presidéncia da Comissdao Executiva da Portugal
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Telecom, em virtude de ter assumido a Presidéncia Executiva da Oi, S.A. (doravante, Oi),
mantendo-se na Presidéncia do Conselho de Administracdo da PT Portugal, SGPS, S.A.
(doravante, PT Portugal). (fls. 1842)

91.16- No exercicio das suas funcdées enquanto Presidente da Comissdao Executiva da Portugal
Telecom para o triénio 2012-2014 era responsavel pelos seguintes pelouros: (fls. 424-619,
maxime 573; 3444-3445v; 3442-3443)

§Estratégia

8Recursos humanos

8lnovacao

8Relacao com os investidores

§Comunicacao e imagem corporativa

8Auditoria interna

8Regulacao e concorréncia

8Relacoes institucionais e internacionais

§Sustentabilidade.

91.17- ZB é licenciado em Engenharia Eletronica e Eletrotécnica pelo University College

London. (fls. 424-619, maxime 607v-608)

HG:

91.18-Foi administrador nao executivo da Portugal Telecom desde 4 de abril de 2003, tendo
desempenhado funcées como Presidente da Comissao Executiva entre 21 de abril de 2006 e 28
de marco de 2008 e entre 4 de junho de 2013 e 7 de agosto de 2014. (fls. 1797-1798; 1799-
1800; 1842; 1861-1862)

91.19- Passou a exercer as funcoes de Presidente do Conselho de Administracao em 2008 e em
27 de abril de 2012, foi eleito Presidente do Conselho de Administracdao da Portugal Telecom
para o triénio 2012-2014. (fls. 1838-1839; 1874-1875; 7131)

91.20- Em 4 de junho de 2013, passou a acumular as funcées de Presidente do Conselho de
Administracdao com a Presidéncia da Comissdao Executiva da Portugal Telecom, tendo
apresentado rentncia a ambos os cargos em 7 de agosto de 2014. (fls. 1842; 1861-1862)

91.21- Na qualidade de Presidente da Comissdao Executiva da Portugal Telecom foi, até
29/01/2014, responsavel pelos seguintes pelouros: (fls. 216-395, maxime 343; 3440-3441v;
3442-3443; 3444-3445v)

§Estratégia

8Recursos humanos

8lnovacao

8Relacao com investidores

g§Comunicacao e imagem corporativa

8Auditoria interna

8Regulacao e concorréncia
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8Relacoes institucionais e internacionais

§Sustentabilidade.

91.22- Apoés 29/01/2014, foi, na qualidade de Presidente da Comissdao Executiva, responsavel
pelos seguintes pelouros: (fls. 3438-3439)

§Estratégia

8Recursos humanos

8Relacao com investidores

§Comunicacao e imagem corporativa

8Auditoria interna

8Relacoes institucionais e internacionais

§Sustentabilidade.

91.23- HGé licenciado em Organizacdo e Administracdo de Empresas pelo Instituto

Universitario de Evora. (fls. 424-619, maxime 607v; 216-395, maxime 381)

LP:

91.24- Foi administrador financeiro (CFO) da Portugal Telecom desde 21 de abril de 2006. (fls.
1799-1800)

91.25- Em 27 de abril de 2012, foi eleito para o Conselho de Administracao da Portugal Telecom
para o triénio 2012-2014. (fls. 1838-1839)

91.26- Em 27 de abril de 2012, foi nomeado, pelo Conselho de Administracdao da Portugal
Telecom, para o cargo de administrador financeiro para o triénio 2012-2014, tendo renunciado
a tal cargo no dia 18 de marco de 2015. (fls. 1840; 1870)

91.27- Em 4 de junho de 2013, passou a acumular as suas funcoes na Portugal Telecom com a
vice-presidéncia da PT Portugal, cargo ao qual renunciou em 08/07/2014. (fls. 1842; 1856;
1874-1878)

91.28- No exercicio das suas funcoes enquanto administrador financeiro da Portugal Telecom
para o triénio 2012-2014 era responsavel pelos seguintes pelouros: (fls. 424-619, maxime 573;
216-395, maxime 343; 3444-3445v; 3442-3443; 3438-3439)

§Planeamento e Controlo de Gestao

8Reporte Financeiro

§Corporate Finance

§Operacoes Financeiras e Tesouraria

§Fiscalidade

§Controlo interno e gestao de risco

§Estratégia de contratacao de servicos

8§Gestao financeira e cobrancas

§Fundo de pensodes

91.29- LP é licenciado em Engenharia Civil pelo Instituto Superior Técnico, com MBA pelo IESE

(Instituto de Estudos Superiores da Empresa) Business School de Barcelona. (fls. 424-619,
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maxime 609v; 216-395, maxime 382v-383)

AM:

91.30- Foi administrador nao executivo da Portugal Telecom desde 21 de abril de 2006. (fls.
1799-1800; 1804-1805)

91.31- Em 27 de abril de 2012, foi eleito administrador (nao executivo) da Portugal Telecom
para o triénio 2012-2014, tendo renunciado a tal cargo no dia 30 de julho de 2014. (fls. 1838-
1839; 1855)

91.32- Foi administrador financeiro (CFO) do Banco Espirito Santo, S.A. (doravante, BES) entre
30 de marco de 2004 e 25 de julho de 2014. (fls. 1878-1880; 1881-2182, maxime 1895-1895v,
2138; 2183-2324, maxime 2189, 2304v)

91.33- AM é licenciado em Ciéncias Econédmicas pela Universidade Catdlica Portuguesa. (fls.

424-619, maxime 608-608v; 216-395, maxime 381v)

JM:

91.34- Foi administrador nao executivo da Portugal Telecom desde 1998. (fls. 424-619, maxime
609; 216-395, maxime 382-382v)

91.35- Foi eleito pela primeira vez para a Comissao de Auditoria em 22 de junho de 2007,
passando, nessa data, a desempenhar as funcées de Presidente da Comissao de Auditoria. (fls.
424-619, maxime 609; 216-395, maxime 382-382v; 1802)

91.36- Em 27 de abril de 2012, foi eleito para o Conselho de Administracao da Portugal Telecom
para o triénio 2012-2014. (fls. 1838-1839)

91.37- Em 27 de abril de 2012, foi eleito Presidente da Comissdao de Auditoria para o triénio
2012-2014. (fls. 424-619, maxime 609)

91.38- A partir da cumulacao de funcoes por parte de HG como Presidente da Comissao
Executiva e como Presidente do Conselho de Administracdao e em virtude dessa cumulacao,
exerceu as funcoes de Senior Independent Director, com vista a acompanhar e consultar a
Comissao Executiva sobre o desempenho das competéncias nesta delegadas e a contribuir para
o efetivo desempenho de funcoes e competéncias pelos administradores nao executivos e
comissoes especializadas da Portugal Telecom (fls. 1838-1839; fls. 345v e 349v)

91.39- JM é licenciado em Engenharia Mecanica pelo Instituto Superior Técnico com formacéao
complementar em Gestao Estratégica e Alta Direcido de Empresas (PADE). (fls. 216-395,
maxime 382-382v)

JX:

91.40- Foi administrador nao executivo da Portugal Telecom e Vogal da Comissao de Auditoria
desde 22 de junho de 2007. (fls. 424-619, maxime 609v; 216-395, maxime 382v; 1807)

91.41- Em 27 de abril de 2012, foi eleito para o Conselho de Administracao da Portugal Telecom
para o triénio 2012-2014. (fls. 1838-1839)
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91.42- Em 27 de abril de 2012, foi eleito Vogal da Comissao de Auditoria para o triénio 2012-
2014. (fls. 1838-1839)

91.43- Em 13 de novembro de 2014, passou a desempenhar funcoes de Presidente da Comissao
de Auditoria da Portugal Telecom, tendo cessado funcoes em 29 de maio de 2015. (fls. 1869;
1871)

91.44- JX é licenciado em Direito pela Universidade de Coimbra, com curso complementar em
Ciéncias Politicas-Econdmicas. Docente aposentado da Faculdade de Economia da Universidade
de Coimbra. (fls. 424-619, maxime 609v; 216-395, maxime 382v)

M):

91.45- Foi administrador nao executivo e vogal da Comissao de Auditoria da Portugal Telecom
desde 27 de marco de 2009. (fls. 424-619, maxime 610-610v; 216-395, maxime 383v)

91.46- Em 27 de abril de 2012, foi eleito para o Conselho de Administracao da Portugal Telecom
para o triénio 2012-2014. (fls. 1838-1839)

91.47- Em 27 de abril de 2012, foi eleito Vogal da Comissao de Auditoria para o triénio 2012-
2014. (fls. 1838-1839)

91.48- M) é licenciado em Financas pelo Instituto Superior de Economia e Gestao (ISEG). Entre
1974 e 2009 desempenhou funcées de revisao legal de contas e auditoria de empresas. Entre
1985 e 2001, foi assistente convidado do ISEG, onde lecionou a cadeira de auditoria.
Desempenhou diversas funcoes junto da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas (OROC). (fls.
424-619, maxime 610-610v; 216-395, maxime 383v)

1I-A relacao entre o Grupo Portugal Telecom e o Grupo Espirito Santo:

91.49- A Portugal Telecom era, até 5 de maio de 2014, uma sociedade gestora de participacoes
sociais que detinha participacoes em diversas empresas que operavam essencialmente nos
setores de telecomunicacées e multimédia, em Portugal, no Brasil e em outros paises de Africa
e da Asia, e que, conjuntamente, formavam o denominado Grupo Portugal Telecom. (fls. 216-
395, maxime 276v; 396-418, maxime 407-408)

91.50- Em concreto, eram subsidiarias da Portugal Telecom, detidas a 100% por esta
sociedade, entre outras, a PT Portugal, SGPS, S.A. (PT Portugal) e a Portugal Telecom
International Finance BV (PT Finance). (fls. 216-395, maxime 323-323v)

91.51- A PT Finance era um veiculo para obtencao de fundos no mercado internacional sedeado
em Amesterdao, na Holanda. (fls. 216-395, maxime 323-323v)

91.52- A PT Finance tinha como “managing diretors A” CC, por ineréncia as suas funcoes de
Diretor de Financas da Portugal Telecom, e BS, por ineréncia as suas funcoes de Diretor de
Reporte Financeiro da Portugal Telecom.

91.53- Em 29 de marco de 2012, a Comissao de Auditoria da Portugal Telecom deliberou aceitar
passar a desempenhar as funcoes de fiscalizacao da PT Finance. (fls. 1246-1250; 3363v-3364)
91.54- Entre 29 de marco de 2012 e 5 de maio de 2014, a Comissao de Auditoria da Portugal
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Telecom procedeu a andlise dos documentos de prestacao de contas da PT Finance. (fls. 1246-
1250; 3349-3432v)

91.55- Em 1 de outubro de 2013, a Portugal Telecom, a Oi, S.A., a AG Telecom Participacoées,
S.A. (AG), a LF Tel, S.A. (LF), a Bratel Brasil, a Pasa Participacoes S.A., a EDSP 75 Participacoes
(que conjuntamente com a Tmarpart sao denominadas como Holdings da Oi), o Banco Espirito
Santo, S.A. e a Nivalis Holding B.V. assinaram um acordo de intencoes que definia os principios
essenciais para uma proposta de fusdao entre a Portugal Telecom, a Oi e as Holdings da Oi, com
vista a constituirem uma unica e integrada sociedade cotada brasileira. (fls. 1843-1846; 216-
395, maxime 264)

91.56- Em 5 de maio de 2014, concretizou-se a liquidacao do aumento de capital da Oi, no
ambito do qual a Portugal Telecom contribuiu com a participacao social de 100% que detinha
na PT Portugal, que reunia todos os ativos operacionais e respetivos passivos do Grupo
Portugal Telecom, e subscreveu 4,8 mil milhées de reais brasileiros de obrigacées convertiveis
em acoes da AG e da LF. (fls. 1852; 396-418, maxime 407v-408)

91.57- O Grupo Espirito Santo (GES) era, a data dos factos, um dos principais acionistas da
Portugal Telecom. (fls. 424-619, maxime 469, 595v-596; 216-395, maxime 335v-336 e 260v)
91.58- Em 31 de Dezembro de 2012, o Grupo Espirito Santo detinha 90.268.306 acdes do
capital social da Portugal Telecom, que representavam 10,07% do capital social e 10,07% dos
direitos de voto. (fls. 424-619, maxime 469, 595v-596)

91.59- Em 31 de Dezembro de 2013, o Grupo Espirito Santo detinha 90.056.485 acées do
capital social da Portugal Telecom, que representavam 10,05% do capital social e 10,05% dos
direitos de voto. (fls. 216-395, maxime 335v-336 e 260v)

91.60- Em 5 de abril de 2000, a Portugal Telecom celebrara com o Grupo Banco Espirito Santo e
a Caixa Geral de Depédsitos (CGD) uma parceria estratégica, nos termos da qual “as duas
instituicoes financeiras passarao a considerar o Grupo Portugal Telecom como seu fornecedor
preferencial de servicos de telecomunicacées e, reciprocamente, estas instituicoes serao
fornecedores preferenciais do Grupo Portugal Telecom no que concerne a produtos e servicos

financeiros”. (fls. 1795; 7038-7062)

IlI-Das aplicacoes financeiras de curto prazo efetuadas por entidades do Grupo Portugal
Telecom em instrumentos financeiros emitidos por entidades do Grupo Espirito Santo:

91.61- Durante o ano de 2012, o Grupo Portugal Telecom efetuou, através das subsidiarias PT
International Finance BV e Bratel BV, as seguintes aplicacoes de curto prazo em instrumentos
financeiros emitidos pela Espirito Santo International (ESI):

EmpresaMontante

(euros)EmitentelnicioVencimentoTaxa anual PT Finance200 milh6esESI23/03/201225/06/20126,75%
Bratel40 milhdesESI04/04/201204/07/20126,50% PT Finance60 milhdesESI17/04/201217/07/20126,50% PT
Finance250 milhdesESI02/05/201202/08/20126,50% PT Finance200
milh6esESI25/06/201215/10/20126,75% PT  Finance60 milh6esESI17/07/201217/10/20126,50%  PT
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Finance250 milhdesESI02/08/201201/02/20136,50% PT Finance200
milh6esESI15/10/201214/01/20136,50% PT Finance60 milhdesESI17/10/201217/01/20136,50%

(fls. 2715-3106, maxime 2952v-2956v, 2962-2969v, 2975-2979v, 2985-2991, 2994-2995v,
3000v-3001v; 3004-3006, 3011-3012v, 3015-3016, 3018, 3027-3028v, 3034-3034v; 3197-3202;
3241-3243v; 3714)

91.62- Em 31 de Dezembro de 2012, o Grupo Portugal Telecom detinha, através da subsidiaria
PT International Finance BV, aplicacées de curto prazo em instrumentos financeiros emitidos
pela ESI no valor de 510 milhdes de euros. (fls. 48-49; 2715-3106, maxime 2952v-2956v, 2962-
2969v, 2975-2979v, 2985-2991, 2994-2995v, 3000v-3001v; 3004-3006, 3011-3012v, 3015-3016,
3018, 3027-3028v, 3034-3034v; 3197-3202; 3241-3243v; 3714)

91.63- As aplicacoes financeiras realizadas pelo Grupo Portugal Telecom na ESI representavam
em 31 de dezembro de 2012, de acordo com os valores apurados e divulgados pelo Relatério e
Contas Consolidadas de 2012: (fls. 424 e ss.)

§57% dos investimentos de curto prazo (que totalizavam € 880.194.809);

8§15% das rubricas de caixa, equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo (que
totalizavam € 3.387.293.965);

88% dos ativos correntes (que totalizavam € 6.288.941.687);

82,5% do total do ativo (que totalizava € 20.095.743.017);

§17% dos capitais proprios (que totalizavam € 2.854.044.314); e

8165% dos resultados liquidos do exercicio de 2012 (que totalizavam € 325.617.355).

91.64- As aplicacoes financeiras realizadas pelo Grupo Portugal Telecom na ESI representavam
em 31 de dezembro de 2012, de acordo com os valores reexpressos na sequéncia da adocao da
versao revista da IAS 19 e da adocao da IFRS 11, tal como divulgados pela Portugal Telecom no
relatorio e contas consolidadas de 2013: (fls. 48-49; 216-395, maxime 275; 3077; 3197-3202;
3714)

8§81% dos investimentos de curto prazo (que totalizavam € 625.997.788);

8§20% das rubricas de caixa, equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo (que
totalizavam € 2.614.794.926);

812% dos ativos correntes (que totalizavam € 4.102.479.239);

84% do total do ativo (que totalizava € 12.020.395.182);

§20% dos capitais proprios (que totalizavam € 2.537.256.942); e

§164% dos resultados liquidos do exercicio de 2012 (que totalizavam € 310.087.680).

91.65- Em 31 de Dezembro de 2012, o Grupo Portugal Telecom tinha contraido divida de curto
prazo no valor de € 1.395.699.063 e divida de médio e longo prazo no valor de € 5.979.435.957.
(fls. 216-395, maxime 275)

91.66- Em 31 de Dezembro de 2012, o Grupo Portugal Telecom tinha, designadamente,
contraido os seguintes financiamentos: i) empréstimos por obrigacées convertiveis no valor de
€ 732.944.410 a taxa fixa de 4,125%, ii) empréstimos por obrigacées nao convertiveis, em

Portugal, no valor total de € 4.716.036.883 relativamente aos quais pagava taxas de juros que
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variavam entre 4,375% e 6,25% e iii) empréstimos bancarios no valor de € 2.997.491.283, cujas
taxas de juro anuais variavam entre 0,67% e 4,81%. (fls. 216-395, maxime 311)

91.67- Pela divida contraida, o Grupo Portugal Telecom suportou, no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2012, custos com juros respeitantes a empréstimos obtidos e instrumentos
financeiros no valor total de € 344.266.779, tendo, no mesmo periodo, recebido juros
relacionados com caixa, investimentos de curto prazo e instrumentos financeiros no valor total
de € 126.521.456. (fls. 216-395, maxime 297v)

91.68- Assim, em 2012, o custo médio da divida liquida das operacées em Portugal foi 4,2%.
(fls. 216-395, maxime 297v)

91.69- Durante o ano de 2013, o Grupo Portugal Telecom efetuou, através da Portugal Telecom
SGPS, S.A. e das subsidiarias PT International Finance BV e PT Mdveis SGPS, S.A., as seguintes

aplicacoes de curto prazo em instrumentos financeiros emitidos pela ESI:

EmpresaMontante

(euros)EmitentelnicioVencimentoTaxa anual PT Finance200 milh6esESI14/01/201315/04/20134,90% PT
Finance60 milh6esESI17/01/201317/04/20134,90% PT Finance250 milhdesESI01/02/201329/04/20134,90%
PT Finance200 milh6esESI15/04/201316/05/20134,90% PT Méveis100
milh6esESI22/04/201316/05/20134,00% PT  SGPS200 milh6esESI29/04/201329/07/20133,75%  PT
Finance250 milhdesESI10/05/201308/08/20134,50% PT Finance250
milhdesESI10/05/201308/08/20134,50% PT Mdbveisl2,5 milh0esESI16/05/201324/06/20134,15% PT
Méveis37,5 milhdesESI16/05/201320/08/20134,15% PT Financel2,5
milh6esESI20/06/201320/08/20134,15% PT  SGPS200 milh6esESI29/07/201329/10/20133,75%  PT
Finance250 milh6esESI08/08/201308/11/20134,15% PT Finance250
milh6esESI08/08/201308/11/20134,15% PT Mdveis37,5 milhdesESI20/08/201320/11/20134,15% PT
Financel2,5 milhdesESI20/08/201320/11/20134,15% PT Finance37,5
milh6esESI23/09/201320/11/20134,15% PT  SGPS200 milh6esESI29/10/201329/01/20143,75%  PT
Finance250 milhdesESI08/11/201310/02/20144,00% PT Finance250
milh6esESI08/11/201310/02/20144,00% PT Finance50 milhdesESI20/11/201320/02/20144,00%

(fls. 1103-1108; 1112-1114, 1120-1121, 1123-1124; fls. 2715-3106, maxime 2735-2740, 2746-
2750, 2801-2803, 2809-2811, 2822-2823, 2853-2854, 2859-2862, 2867-2870, 2875-2878, 2883-
2886, 2895v-2898, 2907v-2911v, 2917-2920, 2925v-2928, 2929v, 2931, 2933, 2939-2941ly,
3002-3003, 3077, 3078v-3091, 3013-3014, 3019-3021v, 3077-3082v, 3085-3090, 3094-3101v;
3714)

91.70- Em 31 de Dezembro de 2013, o Grupo Portugal Telecom tinha, através da Portugal
Telecom SGPS, S.A. e da subsididria PT International Finance BV, aplicacoes de curto prazo em
instrumentos financeiros emitidos pela ESI no valor global de 750 milhoes de euros. (fls. 48-49;
1103-1108; 1112-1114, 1120-1121, 1123-1124; 2715-3106, maxime 2735-2740, 2746-2750,
2801-2803, 2809-2811, 2822-2823, 2853-2854, 2859-2862, 2867-2870, 2875-2878, 2883-2886,
2895v-2898, 2907v-2911v, 2917-2920, 2925v-2928, 2929v, 2931, 2933, 2939-2941lv, 3002-
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3003, 3077-3091, 3013-3014, 3019-3021v, 3077-3082v, 3085-3090, 3094-3101v; 3216-3223v;
3714)

91.71- As aplicacoes financeiras realizadas pelo Grupo Portugal Telecom na ESI representavam
em 31 de dezembro de 2013: (fls. 216-395, maxime 275-275v; 3077; 3216-3223v; 3714)

882% dos investimentos de curto prazo (que totalizavam € 914.128.757);

829% das rubricas de caixa, equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo (que
totalizavam € 2.573.079.271);

819% dos ativos correntes (que totalizavam € 3.973.155.907);

8§6% do total do ativo (que totalizava € 12.020.395.182);

840% dos capitais proprios (que totalizavam € 1.866.815.115); e

8§193% dos resultados liquidos do exercicio de 2013 (que foram no valor de € 387.976.606).
91.72- Em 31 de Dezembro de 2013, o Grupo Portugal Telecom tinha contraido divida de curto
prazo no valor de € 1.491.976.460 e divida de médio e longo prazo no valor de € 5.879.161.433.
(fls. 216-395, maxime 311)

91.73- Em 31 de Dezembro de 2013, o Grupo Portugal Telecom tinha, designadamente,
contraido os seguintes financiamentos: i) empréstimos por obrigacées convertiveis no valor de
€ 732.011.847 a taxa fixa de 4,125% ao ano, ii) empréstimos por obrigacées nao convertiveis
no valor total de € 4.731.260.092 relativamente aos quais pagava taxas de juro anuais que
variavam entre 4,375% e 6,25% e iii) empréstimos bancarios no valor de € 1.233.301.092, cujas
taxas de juro anuais variavam entre 0,84% e 8,75%. (fls. 216-395, maxime 311-312v)

91.74- Pela divida contraida, o Grupo Portugal Telecom suportou, no exercicio findo em 31 de
dezembro de 2013, juros respeitantes a empréstimos obtidos e instrumentos financeiros no
valor de € 345.682.897, tendo, no mesmo periodo, recebido juros relacionados com caixa,
investimentos de curto prazo e instrumentos financeiros no valor de € 90.197.912. (fls. 216-
395, maxime 297v)

91.75- Assim, em 2013, o custo médio da divida liquida das operacoes em Portugal foi 5,3%.
(fls. 216-395, maxime 297v)

91.76- Em 10 de maio de 2013, a PT Finance emitiu uma eurobond no montante de 1.000
milhées de euros, com vencimento em 2020 e juros a taxa fixa de 4,625%. (fls. 216-395,
maxime 311)

91.77- Na mesma data, a PT Finance subscreveu duas aplicacoes de curto prazo em titulos de
divida emitidos pela ESI, no valor de 250 milh6es de euros cada, a uma taxa de 4,50%. (fls.
1105; 2883-2886)

91.78- A data dos factos, a ESI era uma empresa pertencente ao Grupo Espirito Santo. (fls.
2325-2449, maxime 2349v; 2450-2568, maxime 2470)

91.79- Até 31 de Dezembro de 2013, a ESI era uma sociedade andénima, sediada no
Luxemburgo, que detinha a maioria do capital social da Espirito Santo Financial Group S.A.
(ESFG), que reunia a atividade financeira do Grupo Espirito Santo, e também a totalidade do

capital social da Rio Forte Investments, S.A. (Rioforte), que reunia a atividade nao financeira
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do Grupo Espirito Santo. (fls. 2325-2449, maxime 2349v; 818-833; 846-989, maxime 848, 853,
858, 863, 868, 873v, 877, 882, 887v, 893v, 899v, 904, 909, 914, 919v, 927-930, 953v-954)
91.80- A ESI nao tinha os valores mobiliarios por si emitidos admitidos a negociacdo em
mercado regulamentado e ndao era objeto de avaliacao por parte das agéncias de notacdo de
risco. (fls. 2450-2568, maxime 2470)

91.81- A ESI foi declarada insolvente em 27 de outubro de 2014. (fls. 3866-3869)

91.82- No primeiro trimestre de 2014, o Grupo Portugal Telecom subscreveu, através da
Portugal Telecom, SGPS, S.A. e da subsididria PT International Finance BV, as seguintes

aplicacoes de curto prazo:

E mpres aMontante (euros)EmitentelnicioVencimentoTaxa anual PT SGPS200
milhdesESI29/01/201413/02/20142,25% PT Finance250 milhdesRioforte10/02/201415/04/20143,75% PT
Finance250 milhdesRioforte10/02/201415/04/20143,75% PT SGPS200

milhdesRioforte13/02/201415/04/20143,00% PT Finance50 milhdesRioforte20/02/201417/04/20143,75% PT
Financel47 milhdesRioforte21/02/201415/04/20143,75%

(fls. 42; 44-46; 2715-3106, maxime 2732, 2733v-2734, 2930, 2933v-2938v, 2942-2943v, 3090v-
3091, 3102-3105; 3617, 3625, 3628, 3630-3631, 3633, 3638, 3640, 3642-3644, 3650, 3656,
3666-3667v, 3669, 3714)

91.83- As aplicacoes financeiras realizadas pelo Grupo Portugal Telecom na Rioforte, no valor
de 897 milhdes de euros, representavam em 31 de marco de 2014: (fls. 396-418, maxime 406v;
3714)

884% dos investimentos de curto prazo (que totalizavam € 1.071.266.009);

§838% das rubricas de caixa, equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo (que
totalizavam € 2.348.104.621);

823% dos ativos correntes (que totalizavam € 3.876.842.817);

§8% do total do ativo (que totalizava € 11.825.366.413); e

845% dos capitais proprios (que totalizavam € 2.006.385.718).

91.84- Em abril de 2014, foram renovadas as aplicacoes financeiras de curto prazo efetuadas

pela Portugal Telecom e pela PT Finance na Rioforte, no valor de 897 milhodes de euros:

EmpresaMontante
(euros)EmitentelnicioVencimentoTaxa anual PT SGPS200 milhéesRioforte15/04/201415/07/20143,00% PT
Finance250 milhdesRioforte15/04/201415/07/20143,75% PT Finance250

milhdesRioforte15/04/201415/07/20143,75% PT Financel47 milhdesRioforte15/04/201415/07/20143,75%
PT Finance50 milhdesRioforte17/04/201417/07/20143,75%

(fls. 2715-3106, maxime 3091v-3092 e 3103v-3106; 3108v-3110v; 3112v-3114v; 3611-3714,
maxime 3673-3674v; 3684-3687v; 3694-3698; 3705-3708; 3714)

91.85- Em 31 de marco de 2014, o Grupo Portugal Telecom tinha contraido divida de curto
prazo no valor de € 1.350.732.359 e divida de médio e longo prazo no valor de € 5.876.417.596.
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(fls. 396-418, maxime 413)

91.86- Pela divida contraida, o Grupo Portugal Telecom suportou, no trimestre findo em 31 de
marco de 2014, juros relacionados com empréstimos obtidos e instrumentos financeiros no
valor de € 83.944.352 e obteve juros relacionados com caixa, investimentos de curto prazo e
instrumentos financeiros no valor de € 21.228.129. (fls. 396-418, maxime 411v)

91.87- Assim, no trimestre findo em 31 de marco de 2014, o custo médio da divida liquida das
operacoes em Portugal foi 5,4%. (fls. 396-418, maxime 411v)

91.88- Em 5 de Maio de 2014, por acordo celebrado entre a Portugal Telecom e a PT Portugal,
foi transferido para a PT Portugal um conjunto de direitos e obrigacées da Portugal Telecom,
entre os quais a aplicacao financeira da Rioforte, no valor de 200 milhoes de euros, que havia
sido subscrita pela Portugal Telecom. (fls. 3820-3825)

91.89- A data dos factos, a Rioforte era uma empresa pertencente ao Grupo Espirito Santo. (fls.
2325-2449, maxime 2443; 2450-2568, maxime 2479v)

91.90- A Rioforte era, até 31 de dezembro de 2013, uma sociedade andénima sediada no
Luxemburgo, detida, em 100% do seu capital social, pela ESI e que reunia as atividades nao
financeiras do Grupo Espirito Santo. (fls. 2325-2449, maxime 2443; 2450-2568, maxime 2479v;
3117-3154)

91.91- Em 31 de dezembro de 2013, a Rioforte adquiriu, de forma direta e indireta, a totalidade
das acées da ES Irmdos, SGPS, S.A. (ES Irmaos), empresa do Grupo Espirito Santo, que era
anteriormente detida pela ESI. (fls. 1019-1102, maxime 1021v e 1026)

91.92- A ES Irmaos tinha, aquela data, como principal ativo uma participacao financeira de
10,03% na ESFG. (fls. 1019-1102, maxime 1021v e 1026; 2573-2574)

91.93- Em 22 de janeiro de 2014, a ES Irmdaos comprou a ES| uma participacao social de 39,23%
no capital da ESFG, passando a deter 49,26% do capital social e dos direitos de voto da ESFG e
concentrando, assim, a totalidade da participacao do Grupo Espirito Santo na ESFG. (fls. 1019-
1102, maxime 1021v; 1023 e 1026; 2573-2574)

91.94- Nos termos da reestruturacao efetuada, a Rioforte passou, portanto, a reunir, sob o seu
controlo, a area financeira e nao financeira do Grupo Espirito Santo. (fls. 1019-1102, maxime
1026)

91.95- A data dos factos, a Rioforte nao tinha os valores mobilidrios por si emitidos admitidos a
negociacdao em mercado regulamentado e nao era objeto de avaliacao por parte das agéncias
de notacao de risco. (fls. 1019-1102)

91.96- Em 30 de junho de 2014, a Portugal Telecom divulgou no SDI da CMVM um comunicado
intitulado “Esclarecimentos relativos a aplicacoes de tesouraria”, com o seguinte teor: (fls. 42,
1853) “A Portugal Telecom, SGPS, S.A. (“PT”) vem prestar os seguintes esclarecimentos
relativos as noticias veiculadas na comunicacao social relacionadas com a aplicacao de
tesouraria em papel comercial da Rio Forte Investments S.A. (“Rioforte”), sociedade do Grupo
Espirito Santo (“GES”). A PT subscreveu, através das entdao subsidiarias PT International

Finance BV e PT Portugal SGPS SA, um total de 897 milhoes de euros em papel comercial da
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Rioforte com uma remuneracao média anual de 3,6%. Todas as aplicacoes de tesouraria em
papel comercial da Rioforte atualmente em carteira tém vencimento em 15 e 17 de julho de
2014 (847 e 50 milhdes de euros, respectivamente). As operacoes de tesouraria sao realizadas
num contexto de anadlise de varias opcoées de investimento de curto prazo disponiveis no
mercado, tendo como referéncia a atratividade da remuneracao oferecida, e tém
acompanhamento e sao sufragadas pela Comissao Executiva. Adicionalmente, é importante
referir que a subscricao do papel comercial da Rioforte tem presente a boa experiéncia de 14
anos em aplicacoes de tesouraria no Banco Espirito Santo (“BES”) e em entidades do GES, no
contexto da parceria estratégica celebrada em Abril de 2000 entre as partes. Esta parceria
estratégica contemplava a troca de participacées entre as duas entidades bem como a
definicdo da PT como fornecedor preferencial de telecomunicacées ao Grupo Banco Espirito
Santo e a definiciao deste como fornecedor preferencial de servicos financeiros a PT. A esta
data o montante total de aplicacoes em papel comercial do GES ascende a 897 milhdes de
euros, relativo ao investimento em papel comercial da Rioforte. Desde 28 de abril de 2014 nao
foram realizadas quaisquer aplicacoes e / ou renovacoes deste tipo de investimentos.
Adicionalmente, nesta data a PT International Finance BV e a PT Portugal SGPS SA mantém
depédsitos bancarios junto do BES num total de 22 milhées de euros e a Portugal Telecom,
SGPS, S.A. depésitos bancarios de 106 milhées de euros. Os valores acima representam a
totalidade da exposicao ao GES/BES. HG Presidente do Conselho de Administracao e Presidente
da Comissao Executiva LP Administrador Executivo, Chief Financial Officer”.

91.97- A Rioforte foi declarada insolvente em 8 de dezembro de 2014. (fls. 3870-3870v)

Do processo decisdrio relativo as aplicacées financeiras de curto prazo instituido na Portugal

Telecom:

91.98- O Despacho CE043504CE, de 23 de dezembro de 2004, aprovado pelo Presidente da
Comissao Executiva da Portugal Telecom, instituiu o modelo de gestao centralizada, na
Portugal Telecom, da tesouraria das empresas do Grupo Portugal Telecom. (fls. 92-92v)

91.99- Este modelo assentava na gestdao integrada, na Portugal Telecom, dos excedentes e
insuficiéncias de fundos de curto prazo das diversas empresas do Grupo, ficando a PT PRO,
Servicos Administrativos e de Gestao Partilhados, S.A. com a responsabilidade pela gestao do
modelo na componente dos fluxos de indole operacional e a Direcdao de Financas da Portugal
Telecom com a responsabilidade pela componente financeira do modelo. (fls. 92-92v)
91.100-Através do modelo de gestao centralizada, foi criado um sistema de cash pooling, que
consistia no envio diario dos saldos das varias contas bancarias das empresas do Grupo para a
conta da Portugal Telecom. (fls. 92-92v)

91.101-Era a Direcao de Financas da Portugal Telecom que tinha a funcao de apurar os
excedentes de tesouraria e negociar com os bancos as aplicacoes financeiras a efetuar. (fls. 92-

92v)
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91.102-Em 30 de Dezembro de 2011, a Portugal Telecom e a PT Portugal celebraram um
contrato de gestdo de operacées de tesouraria, nos termos do qual a PT Portugal atribuiu a
Portugal Telecom os poderes necessarios a gestdao das operacoes de tesouraria da PT Portugal.
(fls. 72-79v)

91.103-A gestao de tesouraria da PT International Finance BV era também efetuada pela
Portugal Telecom, embora esta empresa nao estivesse integrada no sistema de cash pooling
por estar sedeada na Holanda. (fls. 646-647).

91.104-De acordo com a Ordem de Servico 0S002504CE, emitida pela Comissao Executiva da
Portugal Telecom em 18 de novembro de 2004, foi delegada no Presidente da Comissao
Executiva, no Administrador responsavel pela area financeira e no Diretor de Financas a
competéncia de proceder a aplicacao dos excedentes de tesouraria através de qualquer das
modalidades legalmente admitidas por prazos nao superiores a 180 dias. (fls. 64-71v)

91.105 -Entre setembro de 2010 e janeiro de 2014, a Portugal Telecom e outras empresas do
Grupo Portugal Telecom efetuaram aplicacées de tesouraria de curto prazo em titulos da ESI.
(fls. 42; 44-46; 846-989; 1103-1108; 1112-1114, 1120-1121, 1123-1124; 2715-3106, maxime
2732, 2733v-2740, 2746-2750, 2801-2803, 2809-2811, 2822-2823, 2853-2854, 2859-2862,
2867-2870, 2875-2878, 2883-2886, 2895v-2898, 2907v-2911v, 2917-2920, 2925v-2928, 2929y,
2930, 2933v-2938v, 2931, 2933, 2939-2941v, 2942-2943v, 2952v-2956v, 2962-2969v, 2975-
2979v, 2985-2991, 2994-2995v, 3000v-3001v, 3002-3003, 3004-3006, 3011-3012v, 3013-3014,
3015-3016, 3018, 3019-3021v, 3027-3028v, 3034-3034v, 3077, 3077-3091, 3094-3101v, 3102-
3105; 3617; 3625; 3628; 3630-3631, 3633; 3638; 3640; 3642-3644; 3650; 3656; 3666-3667Vv;
3669; 3714)

91.106-A compra de titulos da ESI foi decidida no seio da Portugal Telecom,
independentemente da empresa que, em concreto, subscreveu as aplicacoes.

91.107-Em 27 de setembro de 2010, a Portugal Telecom concluiu o negoécio de venda a
Telefonica, S.A. da sua participacao de 50% na Brasilcel N.V., que detinha, no Brasil, a Vivo
Participacoes, S.A. (Vivo), tendo recebido, pela venda, 4,5 mil milhoes de euros no préprio dia
e tendo sido acordado que mil milhées seriam pagos em 30 de dezembro 2010 e 2 mil milhdes
até 31 de outubro de 2011. (fls. 1837)

91.108-Até 04/06/2013, data em que ZB deixou a Presidéncia da Comissao Executiva da
Portugal Telecom, as decisées de compra dos titulos da ESI foram tomadas por ZB e/ou LP, para
além da instrucoes referidas no ponto 91.110, e transmitidas a CC, Diretor de Financas da
Portugal Telecom, que providenciava no sentido da sua operacionalizacdo junto do
Departamento de Corporate Banking do BES.

91.109-As referidas decisbes eram, em regra, tomadas de modo informal e comunicadas
oralmente a CC por ZB e/ou LP.

91.110-CC tinha, além disso, recebido deZ B e LP instrucées no sentido de renovar as
aplicacdées financeiras de curto prazo em titulos da ESI quando nao fosse necessario ter

disponivel o dinheiro ali aplicado.
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91.111-ZB, na sequéncia do aumento de liquidez decorrente da venda da Vivo supra referido,
decidiu aplicar 250 milhdoes de euros em titulos da ESI, tendo dado instrucdoes nesse sentido a
CC.

91.112-Em cumprimento dessa ordem, a PT Mdveis comprou um titulo de divida (ou note) da
ESI, no valor de 250 milhoes de euros, com emissao em 29/09/2010 e vencimento em
31/01/2011. (3066-3071v; 3077; 3714)

91.113-Depois da compra da referida note da ESI, no valor de 250 milhdes de euros, foram
sucessivamente efetuadas aplicacoes de tesouraria de curto prazo em titulos da ESI durante os
anos de 2010, 2011, 2012, 2013 e janeiro de 2014 por diversas empresas do Grupo Portugal
Telecom, por determinacao de LP e/ou de

ZB, para além das instrucoes referidas no ponto 91.110 (até a sua saida da Portugal Telecom
em 04/06/2013). (fls. 44-46; 846-989; 1103-1108; 1112-1114, 1120-1121, 1123-1124; 1842;
2715-3106; 3617; 3625; 3628; 3630-3631, 3633; 3638; 3640; 3642-3644; 3650; 3656; 3666-
3667v; 3669; 3714)

91.114-ZB continuou até deixar a Presidéncia da Comissao Executiva da Portugal Telecom, a
dar instrucoes relativamente as aplicacées de tesouraria de curto prazo realizadas na ESI.
91.115 -Em janeiro de 2013, ZB deu instrucoes a CC para aceitar a renovacao de aplicacoes de
tesouraria em titulos da ESI com taxas de juro mais baixas do que as anteriormente praticadas,
tendo CC, na sequéncia de tais instrucées, transmitido a ZB que, ao menos, fosse paga a taxa
de 4.9%, ao que ZB anuiu.

91.116-Em maio de 2013, LP transmitiu a CC para que o investimento em titulos da ESI
passasse para 750 milhoes de euros, o que este transmitiu a CC.

91.117-Em 10/05/2013, a PT Finance remeteu ao BES uma comunicacao dando ordem para a
compra de duas notes emitidas pela ESI em 10/05/2013, no valor de 250 milhdes de euros cada,
passando assim o valor aplicado por empresas do Grupo Portugal Telecom em notes da ESI
para 750 milhodes de euros. (fls. 48-49; 804, 2883-2883v, 2885-2896vV)

91.118 -Depois de 04/06/2013, quando ZB renunciou a Presidéncia da Comissao Executiva da
Portugal Telecom, a medida que as notes da ESI que estavam em carteira do Grupo Portugal
Telecom se iam vencendo e eram reembolsadas, continuaram a ser compradas notes da ESI por
empresas do Grupo Portugal Telecom, tendo-se mantido o montante do investimento total em
750 milhoes de euros. (fls. 48-49; 804; 1103-1108; 1112-1114, 1120-1121, 1123-1124; 1842;
2715-3106, maxime 2735-2740, 2746-2750, 2801-2803, 2809-2811, 2822-2823, 2853-2854,
2859-2862, 2867-2870, 2875-2878, 2883-2886, 2895v-2898, 2907v-2911v, 2917-2920, 2925v-
2928, 2929v, 2931, 2933, 2939-2941v, 3002-3003, 3077-3091, 3013-3014, 3019-3021v, 3077-
3082v, 3085-3090, 3091v-3092, 3094-3101v e 3103v-3106; 3108v-3110v; 3112v-3114v; 3611-
3714, maxime 3673-3674v; 3684-3687v; 3694-3698; 3705-3708; 3714)

91.119-Em 27/01/2014, HG solicitou a LP que participasse numa reunidao com RS, Presidente da
Comissao Executiva do BES, a ter lugar na sede do BES, sobre a transferéncia das aplicacées

financeiras de curto prazo subscritas pela Portugal Telecom em titulos da ESI para titulos da
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Rioforte.

91.120-Nessa reuniao, RS transmitiu a LP que, em virtude de ter existido uma reorganizacao do
Grupo Espirito Santo, os titulos da ESI, subscritos pelas empresas do Grupo Portugal Telecom,
deveriam ser substituidos por titulos da Rioforte.

91.121-Também em 27/01/2014, JN, do Departamento de Corporate Banking do BES,
reencaminhou para CC um email, que lhe havia sido remetido por IA, diretora do Departamento
Financeiro, de Mercados e Estudos (DFME), com a nova apresentacao corporativa da Rioforte.
(fls. 3611-3614)

91.122-No inicio de fevereiro de 2014, depois de um almoco em que estiveram presentes HG,
RS, AM e LP, no qual se referiu a transferéncia das aplicacdoes financeiras de curto prazo
subscritas pela Portugal Telecom em titulos da ESI para titulos da Rioforte, LP deu indicacao a
CC para investir 900 milhdes de euros em titulos da Rioforte.

91.123-Nessa sequéncia:

91.124-Em 06/02/2014, a PT Finance remeteu ao BES uma ordem de subscricio de duas
emissoes de papel comercial da Rioforte, no valor de 250 milhdes de euros cada, com inicio em
10 de fevereiro e vencimento em 15 de abril de 2014. (fls. 3625-3628)

91.125-Em 11/02/2014, a Portugal Telecom remeteu ao BES uma ordem de subscricao de papel
comercial da Rioforte, no valor de 200 milhdes de euros, com inicio em 13 de fevereiro e
vencimento em 15 de abril de 2014. (fls. 3619-3620)

91.126-Em 17/02/2014, a PT Finance remeteu ao BES uma ordem de subscricao de papel
comercial da Rioforte, no valor de 50 milhées de euros, com inicio em 20 de fevereiro e
vencimento em 17 de abril de 2014. (fls. 3656-3656vV)

91.127-Em 20/02/2014, a PT Finance remeteu ao BES uma ordem de subscricao de papel
comercial da Rioforte, no valor de 147 milhoes de euros, com inicio em 21 de fevereiro e
vencimento em 15 de abril de 2014, tendo, para o efeito, utilizado fundos que estavam
aplicados em dois depdsitos bancarios, cujo vencimento antecipou para 21 de fevereiro. (fls.
3638-3640)

91.128-0 valor aplicado em titulos da Rioforte ndao chegou aos 900 milhdes de euros por falta
de fundos disponiveis para o efeito.

91.129-As aplicacoes realizadas na Rioforte pela PT Finance e pela PT SGPS tinham datas de
vencimento em 15 e 17 de abril, por estar previsto que, em meados de abril, seria necessario
ter o dinheiro disponivel, para a transferéncia dos ativos da Portugal Telecom para a PT
Portugal, no ambito da operacdao de combinacao de negodcios entre a Portugal Telecom e a Oi.
(fls. 3619-3620; 3656-3656V).

91.130-Em 26/03/2014, LP e CC deslocaram-se a sede do BES, a pedido de HG, para uma
reuniao com AM, cujo tema era a renovacao dos investimentos de curto prazo do grupo
Portugal Telecom em titulos da Rioforte.

91.131-Na reuniao, AM informou que ja havia sido acordado com HG que os investimentos de

curto prazo em titulos da Rioforte seriam renovados por um ano.
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91.132-Nesse dia, e na sequéncia da referida reunidao, HG e LP reuniram-se e decidiram renovar
as aplicacoes na Rioforte por 3 meses, decisao que LP transmitiu, na mesma data, a CC.
91.133-Em 10 de abril de 2014, e em cumprimento da decisdao de renovacao dos titulos da
Rioforte tomada por HG e LP, a PT Finance remeteu ao BES quatro ordens de subscricao de
papel comercial da Rioforte no valor global de 697 milhoes de euros. (fls. 3684, 3687 e 3694).
91.134 -Em 15/04/2014, e em cumprimento da decisao de renovacdao dos titulos da Rioforte
tomada por HG e LP, a Portugal Telecom remeteu ao BES uma ordem de subscricao de papel
comercial da Rioforte, no valor de 200 milhdes de euros, com inicio em 15 de abril e
vencimento em 15 de julho de 2014. (fls. 3673-3674v).

91.135-0Os prospetos das aplicacées financeiras de curto prazo contratadas em abril de 2014
apenas foram remetidos pelo BES a Portugal Telecom em 30/06/2014. (fls. 3634)

91.136-Na sequéncia da renovacao dos investimentos de curto prazo em titulos da Rioforte, a
Portugal Telecom teve necessidade de recorrer a utilizacao de linhas de crédito para fazer face
aos compromissos inerentes a operacao de combinacdo de negécios com a Oi.

91.137-Em 16 de Abril de 2014, a PT Finance remeteu ao Bank of America Merril Lynch
International Limited, ao abrigo do € 800M Term and Revolving Credit Facilities Agreement
datado de 29/06/2012, um aviso de utilizacdao, no valor de 300 milhoes de euros, entre
23/04/2014 e 23/05/2015, a uma taxa de juro anual Euribor 0,246% + 4%. (fls. 3107-3108)
91.138-Em 17 de Abril de 2014, a Portugal Telecom deu instrucoes ao Banco Espirito Santo de
Investimento, S.A. (BESI) para que fossem emitidos 400 milhoes de euros em papel comercial,
ao abrigo do “Programa de emissoes de papel comercial EUR 600 000 00”, com inicio em 23 de
abril de 2014 e reembolso em 15 de maio de 2014. (fls. 1457-1763, maxime 1628-1629)
91.139-Em 17 de abril de 2014, a Portugal Telecom deu instrucées ao Caixa - Banco de
Investimento, S.A. (Caixa Bl) para que fossem emitidos 100 milhoes de euros em papel
comercial, ao abrigo do “Programa de emissdes de papel comercial EUR 200 000 00”, com inicio
em 23 de abril de 2014 e reembolso em 15 de maio de 2014. (fls. 1457-1763, maxime 1631)
91.140-Em 24 de abril de 2014, a Portugal Telecom deu instrucoes ao Caixa Bl para que fossem
emitidos 55 milh6es de euros em papel comercial, ao abrigo do “Programa de emissées de
papel comercial EUR 200 000 00”, com inicio em 29 de abril de 2014 e reembolso em 15 de
maio de 2014. (fls. 1457-1763, maxime 1631-1632)

91.141-Em 05/05/2014, o titulo da Rioforte subscrito pela Portugal Telecom em 15 de abril foi
transferido para a PT Portugal no ambito do acordo de transferéncia de ativos assinado entre a
Portugal Telecom e a PT Portugal no dia 5 de maio de 2014. (1772-1792; 3597-3608)

91.142-Em 05/05/2014, a Portugal Telecom vendeu a PT Portugal a totalidade das acées da PT
Finance. (fls. 1852; 3820-3821)

91.143-Em 05/05/2014, entrou em vigor o acordo de revogacao do contrato de gestao de
operacoes de tesouraria celebrado entre a Portugal Telecom e a PT Portugal em 10 de abril de
2014. (fls. 396-418, maxime 407v-408; 107-110v; 1772-1792; 3609-3610v)

91.144-Em 05/05/2014, foi liquidado o aumento de capital da Oi, no ambito do qual a Portugal
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Telecom contribuiu com os ativos que haviam sido transferidos para a PT Portugal, incluindo os
titulos da Rioforte, no valor de 897 milhées de euros, subscritos pela Portugal Telecom e pela
PT Finance. (fls. 396-418, maxime 407v-408; 107-110v)

91.145-As aplicacées de tesouraria efetuadas em empresas do Grupo Espirito Santo entre
setembro de 2010 e abril de 2014 nunca foram objeto de discussdao ou decisao em reunides do
Conselho de Administracao ou da Comissao Executiva. (fls. 7563-7826; 8170-8255; 9384-9702;
10879-10879v)

91.146-De acordo com a pratica instituida na Portugal Telecom, na reunidao da Comissao
Executiva era distribuido mensalmente um documento denominado tableau de bord, no qual
era sumarizada a atividade financeira do Grupo Portugal Telecom, e que incluia as aplicacoes
de tesouraria do Grupo.

91.147-0 tableau de bord era elaborado pela Direcao de Financas e enviado a LP, na qualidade
de Administrador com o pelouro da darea financeira, para que este agendasse a sua
apresentacao a Comissao Executiva para aprovacao. (fls. 113-215v)

91.148-0 tableau de bord era também distribuido para uma mailing list que incluia ZB, LP e os
diversos diretores que reportavam ao administrador responsavel pela area financeira,
nomeadamente o diretor de reporte financeiro, o diretor de planeamento e controlo e o diretor
de relacoes com os investidores.

91.149-Entre agosto de 2013 e abril de 2014, os tableaux de bord deixaram de ser elaborados
regularmente e os que foram distribuidos nao foram apresentados a Comissao Executiva.
91.150-0Os tableaux de bord referentes aos meses de agosto, setembro, outubro, novembro e
dezembro de 2013 e janeiro, fevereiro, marco e abril de 2014 apenas foram aprovados em
reuniao da Comissao Executiva da Portugal Telecom de 2 de julho de 2014.

91.151-Até a reunidao da Comissdao Executiva de 2 de julho de 2014, as aplicacées de tesouraria
de curto prazo efetuadas por empresas do Grupo Portugal Telecom em empresas do Grupo
Espirito Santo eram identificadas nos tableaux de bord como “bank deposits” junto do BES.
(fls. 113-215v)

91.152-0Os tableaux de bord que foram aprovados pela Comissao Executiva em 2 de julho de
2014 identificavam as aplicacoes financeiras de curto prazo efetuadas em entidades do Grupo
Espirito Santo como “Notes (ESI)” ou “Notes (Rioforte)”, por terem sido corrigidos antes dessa
reuniao, por JL, funcionario da Direcao de Financas da Portugal Telecom, a pedido de LP. (fls.
113-152v)

91.153-Durante os anos de 2012, 2013 e primeiro semestre de 2014, a Comissao de Auditoria
da Portugal Telecom analisou regularmente as atas das reuniéoes da Comissao Executiva. (fls.
3354-3437, maxime 3356v, 3358, 3363, 3367, 3372v, 3378v, 3384, 3387v, 3398, 3405, 3408y,
3412v, 3417, 3419-3419v, 3429, 3431-3431v, 3435v, 3437)

91.154-AM, na qualidade de administrador com o pelouro da area financeira do BES, era
regularmente informado por IA, diretora do Departamento Financeiro, de Mercados e Estudos

(DFME), sobre as aplicacoes de tesouraria efetuadas pela Portugal Telecom na ESI.
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91.155-AM era, nomeadamente, informado por IA quando existiam alteracoes significativas de
taxas e montantes das aplicacoes financeiras contratadas e, quando se aproximava o
vencimento das aplicacées financeiras, pedia o resumo da posicao do cliente Portugal Telecom,
que incluia os depdsitos bancarios e as aplicacoes em titulos efetuadas pela Portugal Telecom
no BES e no GES.

91.156-Em dezembro de 2011, de 2012 e de 2013, a Portugal Telecom e a PT Finance
remeteram ao BES, para efeitos da auditoria das respetivas demonstracoes financeiras a
realizar pelos seus auditores externos, cartas de circularizacdao solicitando, nomeadamente,
informacao sobre os saldos das contas de depdsito a ordem ou a prazo existentes no Banco,
bem como a relacao de todos os titulos ou valores depositados a guarda do mesmo, as datas de
31 de dezembro de 2011, 31 de dezembro de 2012 e 31 de dezembro de 2013. (fls. 3155-3250)
91.157-Em janeiro de 2012, de 2013 e de 2014, o BES remeteu aos auditores externos e a
Direcao de Financas da Portugal Telecom as respostas as cartas de circularizacao solicitadas
pela Portugal Telecom e pela PT Finance. (fls. 3155-3250)

91.158-As referidas respostas as cartas de circularizacao remetidas aos auditores externos e a
Direcao de Financas da Portugal Telecom identificavam o investimento da PT Finance e da
Portugal Telecom em titulos da ESI como “ES INTL”, com a respetiva data de subscricao, o ISIN,
a quantidade e o valor da posicao. (fls. 3155-3250, maxime 3159, 3181, 3199, 3206, 3217,
3234, 3242 e 3249)

91.159-A Comissao de Auditoria nao analisou as respostas as cartas de circularizacao
remetidas pelo BES aos auditores externos e a Direcdao de Financas da Portugal Telecom, que
detalhavam a carteira de titulos da Portugal Telecom e da PT Finance a 31 de dezembro de
2012 e 2013. (fls. 3354-3437; 3836-3865)

91.160-A Ordem de Servico OS000111CA, emitida pelo Conselho de Administracao em 23 de
fevereiro de 2011, estabelece, nos respetivos pontos 1.3 a 1.10, que a realizacao de transacoes
da Portugal Telecom ou suas subsidiarias com partes relacionadas esta sujeita a parecer
favoravel prévio da Comissao de Auditoria e aprovacao pelo Conselho de Administracao. (fls.
80-85v)

91.161-De acordo com o ponto 1.11, alinea d), da Ordem de Servico OS000111CA, “nao se
encontram sujeitas ao regime previsto nos pontos 1.3. a 1.10. supra as seguintes operacoes:
(...) d) Operacoes bancarias da Portugal Telecom e Subsidiarias, entendendo-se como tal as
operacoes de cobranca, pagamento, depdsitos e outras aplicacées financeiras, operacoes de
financiamento de curto e médio prazo, emissao de papel comercial, operacées cambiais,
derivados de cobertura e obtencdao de garantias bancarias, desde que realizadas em condicoes
normais de mercado”. (fls. 80-85v)

91.162-As aplicacoes de tesouraria efetuadas pela Portugal Telecom em empresas do Grupo
Espirito Santo entre 2012 e 2014 nunca foram sujeitas as regras de aprovacao aplicaveis as
partes relacionadas. (fls. 44-47; 1239-1329; 3354-3437; 7720-7826; 8170-8255; 9703-10046)
91.163-Durante os anos de 2012 e 2013 e até maio de 2014, a Comissao de Auditoria da
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Portugal Telecom ndo procedeu a andlise da documentacao subjacente aos investimentos de
tesouraria efetuados pelas empresas do Grupo Portugal Telecom na ESI e na Rioforte. (fls.
3354-3437; 3836-3865)

91.164 -Comissao de Auditoria podia solicitar toda a documentacao disponivel na Direcao de
Financas da Portugal Telecom, nomeadamente a documentacdao subjacente as aplicacoes de
curto prazo, as respostas as cartas de circularizacdo remetidas pelo BES e os tableaux de bord
elaborados por aquela Direcao. (fls. 784-798; 1239-1272; 1328-1329; 3354-3437; 3836-3865;
4611-4935; 3155-3250)

Informacao Financeira Divulgada - Do processo de aprovacao de contas instituido na Portugal

Telecom:

91.165-De acordo com a pratica instituida na Portugal Telecom, a elaboracdao dos documentos
de prestacao de contas anuais consolidadas estava centralizada nas Direcoes de Relacao com
Investidores e de Reporte Financeiro.

91.166-A Direcao de Relacao com Investidores era responsavel por reunir os contributos dos
varios departamentos para a elaboracao do relatério de gestdo.

91.167-A Direcdao de Reporte Financeiro era responsavel pela elaboracao das contas e
respetivos anexos, recebendo, para o efeito, contributos da Direcao de Financas.

91.168-0 processo de elaboracao dos documentos de prestacao de contas era acompanhado
por LP, na qualidade de administrador com o pelouro da area financeira.

91.169-Os documentos de prestacao de contas eram, numa primeira fase, remetidos aos
auditores externos e ao revisor oficial de contas e, posteriormente, a Comissdao de Auditoria
para apreciacao e emissao dos respetivos pareceres.

91.170-No ambito do processo de aprovacao dos documentos de prestacao de contas e emissao
do respetivo parecer, a Comissao de Auditoria reunia, nomeadamente, com os auditores
externos, com o administrador com o pelouro financeiro e com a direcao de reporte financeiro.
(fls. 3354-3434, maxime 3357-3358, 3360, 3361, 3362v, 3363, 3366v, 3370-3372v, 3375v-
3378v)

91.171-Por fim, os documentos de prestacao de contas eram remetidos a Comissao Executiva e
ao Comité de Divulgacao.

91.172-0 Comité de Divulgacao era uma estrutura de apoio a Comissao Executiva, sendo
responsavel pela revisdo de toda a informacao divulgada ao mercado. (fls. 424-619, maxime
570v-575v; 216-395, maxime 346v)

91.173-Durante os anos de 2012 e 2013, o Comité de Divulgacao era composto porlLS, FN, NP,
CC, NV, GP e BS. (fls. 424-619, maxime 570v; 216-395, maxime 346v)

91.174-As propostas dos documentos de prestacao de contas e do comunicado a divulgar ao
mercado eram discutidas e apreciadas pela Comissao Executiva, antes de serem apresentadas

ao Conselho de Administracao.
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91.175-Na reuniao da Comissao Executiva onde eram apreciados os documentos de prestacao
de contas anuais estavam presentes os membros da Comissao de Auditoria.

91.176-Apoés apreciacao da Comissao Executiva, os documentos de prestacao de contas eram
remetidos ao Conselho de Administracdao, para deliberacao, divulgacdo e posterior envio a
Assembleia Geral de Acionistas. (fls. 3349-3350; 3351-3353; 2626-2628; 2649-2654; 2670-
2673)

91.177-0 processo de elaboracao de contas trimestrais consolidadas era globalmente idéntico
ao das contas anuais consolidadas.

91.178-As contas trimestrais eram aprovadas pelo Conselho de Administracao e posteriormente

divulgadas ao mercado. (fls. 396-418; 2670-2673)

Do Relatdrio e Contas Consolidadas referente a 2012:

91.179-Em 16 de marco de 2013, a Portugal Telecom divulgou no SDI da CMVM a proposta de
relatério e contas consolidadas relativa a 2012, que foi aprovada na reunidao da Assembleia
Geral Anual de Acionistas de 19 de abril de 2013. (fls. 1841, 4035; 2629-2648)

91.180-No relatério e Contas consolidadas relativo a 2012, divulgado no SDI da CMVM, referia-
se que: (fls. 424-619, maxime 477 e 531v)

Capitulo 10 do relatério de gestao: Principais riscos e incertezas “Os riscos relacionados com
atividades de tesouraria resultam essencialmente dos investimentos efetuados pelo Grupo em
disponibilidades monetarias. Com o objetivo de mitigar este risco, a politica da PT é de investir
em aplicacoes de curto prazo, junto de instituicoes financeiras diversificadas, tendo em
consideracao o respetivo rating de crédito”;

Nota 45.1.3 - risco de crédito as demonstracdes financeiras: “Os riscos relacionados com
atividades de tesouraria resultam essencialmente dos investimentos efetuados pelo Grupo em
disponibilidades monetarias. Com o objetivo de mitigar este risco, a politica da Portugal
Telecom é a de investir em aplicacoes de curto prazo, junto de instituicoes financeiras
diversificadas e com reputacao no mercado”.

91.181-As aplicacoes de tesouraria de curto prazo realizadas, em 2012, pela Portugal Telecom
na Espirito Santo International, no montante de 510 milhées de euros:

8nao foram realizadas em instituicoes financeiras, pois a ESI nao era uma instituicao financeira;
8nao foram diversificadas, porquanto representavam em 31 de dezembro de 2012, de acordo
com os valores apurados e divulgados pelo Relatério e Contas Consolidadas de 2012 57% dos
investimentos de curto prazo (que totalizavam € 880.194.809), 15% das rubricas de caixa,
equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo (que totalizavam € 3.387.293.965), 8%
dos ativos correntes (que totalizavam € 6.288.941.687), 2,5% do total do ativo (que totalizava
€ 20.095.743.017) 17% dos capitais proéprios (que totalizavam € 2.854.044.314) e 165% dos
resultados liquidos do exercicio de 2012 (que totalizavam € 325.617.355); e representavam, de
acordo com os valores reexpressos na sequéncia da adocao da versao revista da IAS 19 e da

adocao da IFRS 11, tal como divulgados pela Portugal Telecom no relatério e contas
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consolidadas de 2013 81% dos investimentos de curto prazo (que totalizavam € 625.997.788),
20% das rubricas de caixa, equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo (que
totalizavam € 2.614.794.926), 12% dos ativos correntes (que totalizavam € 4.102.479.239), 4%
do total do ativo (que totalizava € 12.020.395.182), 20% dos capitais préprios (que totalizavam
€ 2.537.256.942) e 164% dos resultados liquidos do exercicio de 2012 (que totalizavam €
310.087.680).

8nao foram realizadas tendo em consideracao o rating de crédito das instituicoes em que eram
feitas, pois a ESI nao era avaliada por agéncias de notacao de crédito.

91.182-A informacao que consta da nota 45.1.3 as demonstracoes financeiras consolidadas nao
identifica o peso das aplicacoes efetuadas em titulos do GES face ao valor total de
investimentos de curto prazo e face ao valor total da rubrica de caixa e equivalentes e
investimentos de curto prazo, ativos correntes, capitais préprios e resultados liquidos
registados a 31 de dezembro de 2012, nao sendo, pelo facto de nao identificar o peso das
aplicacées em titulos do GES face ao valor total de investimentos de curto prazo, completa e
conforme com as normas contabilisticas em vigor (IAS 1.17, alineas b) e c), IAS 1.112, alinea c)
e IFRS 7.31) (cf. fls. 424-619, maxime 531v)

91.183-A nota 24 - investimentos de curto prazo as demonstracées financeiras consolidadas de

2012 referia: (fls. 424-619, maxime 515v)

“24. Investimentos de curto prazo
Esta rubrica consiste em aplicacées financeiras de curto prazo com termos e condicoes
previamente acordados com as instituicées financeiras. Em 31 de dezembro de 2012 e 2011, a

composicao desta rubrica é como segue:

euros 20122011 Titulos de divida (i)517.741.612376.288.223 Fundos de investimento exclusivos no Brasil
(ii)

Titulos Publicos
Outros226.911.978
1.348.182194.114.965

30.791.431 Debéntures (iii)113.628.35782.175.090 Outras aplicacdes financeiras de curto
prazo20.564.68054.742.489 880.194.809738.112.198

(i)- Em 31 de dezembro de 2012 e 2011, esta rubrica inclui essencialmente titulos de divida
registados na PT Finance com uma maturidade aproximada de 4 meses e que sao liquidados a
valor nominal acrescido de juros.

(ii)- As empresas do Grupo Oi possuem aplicacoées financeiras em fundos de investimento
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exclusivos no Brasil e em paises estrangeiros com o propdésito de remunerar as suas
disponibilidades, tendo como “benchmark” o CDI no Brasil e a LIBOR no exterior. Todas as
aplicacées financeiras em que a Oi, S.A. e as suas subsidiarias investem sao fundos de
investimento exclusivos do Grupo Oi e o seu portfolio inclui essencialmente titulos de divida
publica e depdsitos a prazo. A maturidade dos investimentos incluidos nestes fundos é inferior
a um ano e o seu valor contabilistico é similar ao seu valor de mercado.

(iii)- Em 31 de dezembro de 2012, as debéntures, no montante de aproximadamente 114
milhées de euros, foram emitidas pelo Banco Santander do Brasil, S.A. e pela Dibens Leasing
S.A. e foram subscritas por empresas subsididarias da Portugal Telecom localizadas no Brasil. A
maturidade destas obrigacoes é de aproximadamente um ano”.

91.184 -A informacao constante da nota 24 - investimentos de curto prazo as demonstracoes
financeiras de 2012: (fls. 424-619, maxime 515v)

8Nao identifica a natureza e o emitente dos instrumentos financeiros registados em 31 de
dezembro 2012 e 2011;

8Nao indica, para cada aplicacao em titulos em aberto em 31 de dezembro de 2012 e 2011, a
sua data de maturidade (de capital e juros).

91.185-Por tais razoes, a informacao que consta da nota 24 - investimentos de curto prazo nao
é completa e conforme com as normas contabilisticas em vigor (IAS 1.65, IFRS 7.31). (fls. 424-
619, maxime 515v)

91.186-Na nota 48 - partes relacionadas, alinea b), as demonstracdes financeiras consolidadas
de 2012 referia-se: (fls. 424-619, maxime 538v)

“b) Acionistas

Alguns dos principais acionistas da Portugal Telecom sao instituicées financeiras com as quais
sao estabelecidos acordos comerciais no curso normal da atividade, incluindo depdsitos
bancarios, investimentos de curto prazo e financiamentos contratados pela Empresa com essas
instituicoes financeiras, bem como a prestacao de servicos de telecomunicacoes pela Empresa
a essas entidades. Adicionalmente, a Visabeira (empresa que presta servicos ao negoécio de
rede fixa) e a Controlinveste (empresa que disponibiliza contetidos de media) também sao
acionistas da Portugal Telecom. As transacoes ocorridas no exercicio findo em 31 de dezembro
de 2012 e os saldos nessa data, excluindo os saldos em aberto relativos a depésitos,
investimentos de curto prazo e financiamentos com os principais acionistas da Portugal

Telecom, sao como segue (incluindo IVA):

euros EmpresaReceitas e ganhos (i)Custos e perdas (i)Contas a receberContas a pagar
BES100.864.55928.467.5362.598.49236.105 Caixa Geral de

Depésitos33.527.67213.240.0973.971.406637.112 Visabeirall.734.060103.160.85820.994.82913.076.065
Controlinveste2.670.35052.691.602512.54810.355.585 0Ongoing857.3063.895.1903.164.1331.078.681
Barclays951.91510.585.77730.023- BlackRock1.113814.730-- UBS3984.237250-
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150.607.014212.940.02731.271.68125.183.548

(i)-As receitas e ganhos incluem vendas e servicos prestados pela Portugal Telecom e juros
recebidos sobre depdsitos bancarios, enquanto os custos e perdas incluem fornecimentos e
servicos externos prestados a Portugal Telecom e juros pagos em contratos de financiamento e
equity swaps.”

91.187-A informacao constante da nota 48 - partes relacionadas, alinea b), as demonstracées
financeiras: (fls. 424-619, maxime 515v e 538; 1103-1124; 1863-1866; 3079-3106; 3155-3250)
§Refere “BES”, mas inclui informacao sobre varias entidades do GES, incluindo a ESI, e nao
apenas o BES;

8Refere que “as receitas e ganhos incluem vendas e servicos prestados pela Portugal Telecom
e juros recebidos sobre depdsitos bancarios”, omitindo que esta categoria inclui também os
juros recebidos sobre os investimentos de curto prazo discriminados na nota 24;

8Exclui “os saldos em aberto relativos a depédsitos, investimentos de curto prazo e
financiamentos”;

8Nao divulga a informacao respeitante as transacdes ocorridas no exercicio de 2011 nem os
saldos a 31 de dezembro de 2011.

91.188-A informacdo que consta da nota 48 - partes relacionadas nao é completa e conforme
com as normas contabilisticas em vigor por nao divulgar a informacao respeitante aos saldos a
31 de dezembro de 2011 (IAS 1.38). (fls. 424-619, maxime 515v e 538; 1103-1124; 1863-1866;
3079-3106; 3155-3250)

VIi- Do Relatoério e Contas Consolidadas referente a 2013:

91.189-Em 19 de fevereiro de 2014, a Portugal Telecom divulgou no SDI da CMVM a proposta
de relatdrio e contas consolidadas relativos a 2013, que foi aprovada na reunidao da Assembleia
Geral Anual de Acionistas de 30 de abril de 2014. (fls. 2655-2668; 3789 e 1851)

91.190 -No Relatério e Contas Consolidadas relativo a 2013, divulgado no SDI da CMVM,
referia-se que: (fls. 216-395, maxime 268 e 316v)

Capitulo 10 do relatério de gestdo: principais riscos e incertezas:

“Os riscos relacionados com atividades de tesouraria resultam essencialmente dos
investimentos efetuados pelo Grupo em disponibilidades monetarias. Com o objetivo de mitigar
este risco, a politica da PT é de investir em aplicacdoes de curto prazo, junto de instituicoes
financeiras diversificadas, tendo em consideracao o respetivo rating de crédito”;

Nota 45.1.3 - risco de crédito as demonstracoes financeiras consolidadas:

“Os riscos relacionados com atividades de tesouraria resultam essencialmente dos
investimentos efetuados pelo Grupo em disponibilidades monetarias. Com o objetivo de mitigar
este risco, a politica da Portugal Telecom é a de investir em aplicacdes de curto prazo, junto de
instituicoes financeiras diversificadas e com reputacao no mercado”.

91.191-As aplicacoes de tesouraria de curto prazo realizadas, em 2013, pela Portugal Telecom
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na Espirito Santo International, no montante de 750 milhdées de euros:

8nao foram realizadas em instituicoes financeiras, porquanto a ESI nao era uma instituicao
financeira;

8nao foram diversificadas, porquanto representam 82% dos investimentos de curto prazo, 29%
das rubricas de caixa, equivalentes de caixa e investimentos de curto prazo, 19% dos ativos
correntes, 6% do total do ativo, 40% dos capitais proprios e 193% dos resultados liquidos do
exercicio de 2013;

8nao foram realizadas tendo em consideracao o rating de crédito das instituicoes em que eram
feitos, pois a ESI nao era avaliada por agéncias de notacao de crédito.

91.192-A informacdo que consta da nota 45.1.3 as demonstracdes financeiras consolidadas nao
identifica o peso das aplicacoes efetuadas em titulos do GES face ao valor total de
investimentos de curto prazo e face ao valor total da rubrica de caixa e equivalentes e
investimentos de curto prazo, ativos correntes, capitais préprios e resultados liquidos
registados a 31 de dezembro de 2013, nao sendo, pelo facto de nao identificar o peso das
aplicacées em titulos do GES face ao valor total de investimentos de curto prazo, completa e
conforme com as normas contabilisticas em vigor (IAS 1.17, alineas b) e c), IAS 1.112, alinea c)
e IFRS 7.31) (fls. 216-395, maxime 316v; 48-49; 1103-1108; 1112-1114, 1120-1121, 1123-1124;
2715-3106, maxime 2735-2740, 2746-2750, 2801-2803, 2809-2811, 2822-2823, 2853-2854,
2859-2862, 2867-2870, 2875-2878, 2883-2886, 2895v-2898, 2907v-2911v, 2917-2920, 2925v-
2928, 2929v, 2931, 2933, 2939-2941v, 3002-3003, 3077-3091, 3013-3014, 3019-3021v, 3077-
3082v, 3085-3090, 3094-3101v; 3216-3223v; 3714)

91.193-A nota 24 - investimentos de curto prazo as demonstracoes financeiras consolidadas de

2013 referia: (fls. 216-395, maxime 300)
“24.- Investimentos de curto prazo

Esta rubrica consiste em aplicacdoes financeiras de curto prazo com termos e condicoes
previamente acordados com as instituicoes financeiras. Em 31 de dezembro de 2013 e 2012, a

composicao desta rubrica é como segue:

euros 20132012 Titulos de divida (i)750.000.000510.000.000 Debéntures (ii)161.820.445113.628.357
Outras aplicagoes financeiras de curto prazo2.308.3122.369.431 914.128.757625.997.788

(i)- Esta rubrica inclui essencialmente titulos de divida emitidos pela PT Finance e pela
Portugal Telecom com uma maturidade de aproximadamente 2 meses e que foram liquidados
em 2014 nas datas devidas pelo respetivo valor nominal, acrescido de juros.

(ii)- Em 31 de dezembro de 2013, as debéntures, no montante de aproximadamente 162
milhdées de euros, foram emitidas pelo Banco Santander do Brasil, S.A. e pela Dibens Leasing
S.A. e foram subscritas por empresas subsididrias da Portugal Telecom localizadas no Brasil. A

maturidade destas obrigacdoes é de aproximadamente um ano”.
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(negrito aditado)

91.194-0Os titulos de divida nao foram todos “liquidados em 2014 nas datas devidas”,
porquanto o titulo de divida da ESI subscrito pela PT Finance em 20/11/2013, no valor de 50
milhdes de euros, apenas se venceu em 20 de Fevereiro de 2014, tendo o relatério sido
aprovado pelo Conselho de Administracao da Portugal Telecom em 18 de fevereiro e divulgado
em 19 de fevereiro de 2014 (fls. 216-395, maxime 300; 1120-1124; 1851; 1863-1866; 3077,
3078v-3091)

91.195 -A informacao constante da nota 24 - investimentos de curto prazo as demonstracoes
financeiras de 2013: (fls. 216-395, maxime 300)

8Nao identifica a natureza e o emitente dos instrumentos financeiros registados em 31 de
dezembro de 2013 e 2012;

8Nao indica, para cada aplicacao em titulos em aberto em 31 de dezembro de 2013 e 2012, a
sua data de maturidade (de capital e juros).

91.196 -Por tais razoes, a informacao que consta da nota 24 - investimentos de curto prazo nao
é completa e conforme com as normas contabilisticas em vigor (IAS 1.65, IFRS 7.31). (fls. 216-
395, maxime 300)

91.197 -A nota 48 - partes relacionadas, alinea b), as demonstracoes financeiras consolidadas

de 2013 referia: (fls. 216-395, maxime 320)
“b) Acionistas

Alguns dos principais acionistas da Portugal Telecom sao instituicoes financeiras com as quais
sao estabelecidos acordos comerciais no curso normal da atividade, incluindo depdsitos
bancarios, investimentos de curto prazo e financiamentos contratados pela Empresa com essas
instituicoes financeiras, bem como a prestacao de servicos de telecomunicacoes pela Empresa
a essas entidades. Adicionalmente, a Visabeira (empresa que presta servicos ao negécio de
rede fixa) e a Controlinveste (empresa que disponibiliza contetidos de media) também sao
acionistas da Portugal Telecom. As transacdes ocorridas no exercicio findo em 31 de dezembro
de 2013 e os saldos nessa data, excluindo os saldos em aberto relativos a depésitos,
investimentos de curto prazo e financiamentos com os principais acionistas da Portugal

Telecom, sao como segue (incluindo IVA):

euros EmpresaReceitas e ganhos (i)Custos e perdas (i)Contas a receberContas a pagar
BES68.014.62228.105.4951.428.622- Visabeirall.290.36579.668.69234.768.33920.322.411
Controlinveste2.469.04147.360.248463.9378.545.056 0Ongoing507.4752.930.813268.962389.724
BlackRock1.0515.031.948-5.000.156 UBS3945.000-- 82.282.592163.142.19636.929.86034.257.347

(i)- As receitas e ganhos incluem vendas e servicos prestados pela Portugal Telecom e juros
recebidos sobre depdsitos bancarios, enquanto os custos e perdas incluem fornecimentos e

servicos externos prestados a Portugal Telecom e juros pagos em contratos de financiamento e
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equity swaps.”

91.198-A informacao constante da nota 48, alinea b), as demonstracées financeiras: (fls. 216-
395, maxime 320; 1103-1124; 1863-1866; 3079-3106; 3155-3250)

SRefere “BES”, mas inclui informacao sobre varias entidades do GES, incluindo a ESI, e nao
apenas o BES;

§Refere que “as receitas e ganhos incluem vendas e servicos prestados pela Portugal Telecom
e juros recebidos sobre depdsitos bancarios”, omitindo que esta categoria inclui também os
juros recebidos sobre os investimentos de curto prazo discriminados na nota 24;

8Exclui “os saldos em aberto relativos a depdsitos, investimentos de curto prazo e
financiamentos”;

8Nao divulga a informacao respeitante as transacoées ocorridas no exercicio de 2012 e os saldos
a 31 de dezembro de 2012.

91.199-A nota 48 nao é completa e conforme com as normas contabilisticas em vigor por nao
divulgar a informacao aos saldos a 31 de dezembro de 2012 (IAS 1.38). (fls. 216-395, maxime
320; 1103-1124; 1863-1866; 3079-3106; 3155-3250)

91.200-Em 12 de agosto de 2014, a CMVM remeteu a Portugal Telecom o oficio com a
referéncia: 2362/EMIT/DMEI/2014/15.017, no qual solicitava a Portugal Telecom a divulgacao de
informacao complementar aos documentos de prestacdao de contas consolidados da Portugal
Telecom referentes ao exercicio de 2013. (fls. 636-638)

91.201-Em 25 de agosto de 2014, a Portugal Telecom divulgou no SDI da CMVM um comunicado
intitulado “Informacao complementar aos documentos de prestacdao de contas consolidados

referentes ao exercicio de 2013”, com o seguinte teor: (fls. 1863-1866)

“A solicitacdao da Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios, nos termos e para os efeitos do
n.2 5 do artigo 2452 do Coédigo dos Valores Mobiliarios, vem a Portugal Telecom por este meio
prestar ao mercado informacao complementar ao seu Relatério e Contas Consolidado referente
ao exercicio findo em 31 de dezembro de 2013 (“Relatério e Contas Consolidado”), conforme
aprovado pelo Conselho de Administracdao em 18 de fevereiro de 2014, a qual, em virtude de

factos subsequentes, passou a assumir uma maior relevancia.

Fonte: http://www.dgsi.pt
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