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APOSTAMOS NUM CONTRATO SWAP DE TAXA DE JURO?

0 Acordao do Supremo Tribunal de Justiga de 03-05-2016, no Processo n.° 27/14.5TVPRT.P1.S1

O identificado aresto concluiu que "o contrato
em causa ndo enferma de qualquer nulidade, ele
é em si mesmo vélido ainda que o montante
nocional inscrito no contrato (€ 1.000.000,00)
néo tenha qualquer correspondéncia a quaisquer
financiamentos ou obrigacbes que a Autora
tivesse perante o Banco Réu”.

Muita tinta e papel ja foram gastos a analisar o
conceito e a legalidade dos Contratos de Swap
de Taxa de Juro, sendo varios 0os processos em
que se debateu a validade destes contratos.
Porém, pese embora o debate doutrinario e
jurisprudencial acerca da matéria, ndo se for-
mou ainda uma jurisprudéncia maioritaria no
sentido da validade ou invalidade intrinsecas
destes acordos complexos.

O que é um Contrato de Swap? Segundo o dis-
posto no Anexo I, Seccao C, 6) da Diretiva
2004/39/CE do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 21/04/2004 e de acordo com a definicdo
prevista no ponto 5.210 do Regulamento n.°
549/2013, do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 21/05/2013, o Contrato de Swap é um
instrumento financeiro derivado que consiste
num acordo contratual “entre duas partes que
acordam na troca, ao longo do tempo e segundo
regras predeterminadas, de uma série de paga-
mentos correspondentes a um valor hipotético
de capital entre elas acordado”, podendo estes
configurar "swaps de taxas de juro, os swaps
cambiais e os swaps de divisas”.

Os contratos de swap de taxa de juro, porventu-
ra os mais comuns no dominio do financiamento
das empresas, sdo acordos pelos quais as partes
acordam a troca (swap) da taxa de juro variavel
por uma fixa, procurando acautelar o risco sub-
jacente a flutuagdo das taxas de juro da EURI-
BOR (o denominado hedging). A questdo esta
em saber se é juridicamente aceitavel a celebra-
cdo destes contratos sobre um capital hipotético,
sem que exista qualquer acordo de financiamen-
to subjacente. Dito de outra forma, se o Direito
permite ter como valido um acordo com uma
instituicdo financeira baseado num capital virtual
sobre o qual se aplicardo as taxas de juro, pers-

petivando eventual lucro reciproco, através da
conclusdo de um negdcio juridico especulativo (o
denominado trading).

Apés a eclosdo da crise econémico-financeira de
2008 tornou-se claro que as perspetivas de evo-
lugdo econdmica dos agentes econdmicos que
recorreram a estes instrumentos se frustraram.
Prisioneiros de contratos que obrigavam a remu-
nerar financiamentos a taxas bem superiores as
de mercado, motivaram-se a discutir a questdo,
entre outras, da validade destes acordos.

Num primeiro momento pareceu que os tribunais
nacionais tenderiam a ndo reconhecer o valor
juridico pressuposto na sua celebragdo. Mas um
recente acérddo do Supremo Tribunal de Justica,
baseado na referida legislagdo europeia - direta-
mente aplicdvel ao ordenamento juridico nacional
por via do artigo 8.9, n.° 4, da Constituicdo da
Republica Portuguesa - veio determinar que "os
contratos de swap nos quais o valor nocional ndo
tem qualquer correspondéncia com o passivo ou
os financiamentos da contraente, ndo sdo proibi-
dos”.

No que concerne ao contrato de swap de taxa de
juros, a problematica ergue-se, justamente, em
torno da configuragdo como instrumento financei-
ro derivado, ou seja, na inexisténcia de um ativo
subjacente aquele contrato. A doutrina que sub-
jaz a este entendimento jurisprudencial apoia-se
na ideia de que essa derivagdo ndo exige que
haja contratos subjacentes, ou seja, permite que
qualquer ativo seja passivel de ser configurado
como o ativo subjacente do contrato de swap de
taxa de juro, pois, como se expressa no acdrddo
do STJ "é de entender que os swaps de taxas de
juro com referéncia a um capital, quer real, quer
hipotético ou nocional, que ndo tém o propdsito
direto de cobertura de risco, constituem instru-
mentos financeiros legais, ndo proibidos por lei,
como o ndo sdo aqueles cujo valor nocional ndo
corresponde a um passivo real”.
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