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I. INTRODUCAO
1. Evolucio recente do sector financeiro

Desde os anos 80, o sector financeiro tem sofrido profundas
modificagGes estruturais, podendo mesmo falar-se de uma verda-
deira “revolugdo financeira”.(') Essas modificagdes traduziram-se
em varios movimentos que confluiram na alteragiio profunda do
perfil do sistema financeiro, a nivel nacional, europeu e mundial. (%)

Assistimos, por um lado, a um processo da internacionaliza-
g¢do ou globalizagdo do sector financeiro, numa resposta a cres-

(") *La décennie 1980 restera celle de la révolution financiére.” - KAZUHIKO
KOGUCHI, Les conglomérats financiers, L'Observateur del’OCDE, n.” 183, 1993, p. 18.

(*) Sobre estas modlficagdes, cf. DEUTSCHE BUNDESBANK, Les Conglome-
rats Financiers: un Défi pour les Autorités de Contréle, documento submetido a atencdo
da 6.° Conferéncia Internacional das Autoridades de Controlo Bancdrio, Frankfurt, 1990,
pp. 1-5; GIACOMO CAVIGLIA / DANIELE CIANI, Financial Conglomerates in
Europe: Main Aspecrs of Financial Supervision, Institute of European Finance, University
College of North Wales, Bangor, Gwynedd, 1995, p. 1; KAZUHIKO KOGUCHI, Les con-
glomérats..., pp. 18-20 e La Formation de Conglomérars Financiers, in Les Conglomérats
Financiers, OCDE, 1993, pp. 7 ss.; SWANN, Supervision of finantial conglomerates and
the relationship between hanker and entrepreneur, De Nederlandsche Bank, Quarterly
Bulletin 1992/3, 1992, p. 6; CLAUDIO BORIO / RENATO FILOSA, The Changing Bor-
ders of Banking: Trends and Implications, Bank for International Settlements, Working
Paper No. 23, Basileia, 1994, pp. 4 ss.; BLOMMESTEIN, Structural Changes in Finan-
cial Markets: Overview of Trends and Prospects, in The New Finantial Landscape ~ For-
ces Shaping the Revolution in Banking, Risk Management and Capital Markets, OCDE,
1995, pp. 9 ss.; RINO RICCI , La Banca Moderna — Aspetti Gestionali e Tratti Evolutivi,
UTET, Turim, 1990, pp. 5 ss.; THOMAS HOENING, Rethinking Financial Regulation,
Federal Bank of Kansas City Economic Review, Volume 81, n.” 2, 1996, pp. 6-7; JOSE
MANUEL QUELHAS, Sobre Evolugao Recente do Sistema Financeiro, Separata do
Boletim de Ciéncias Econémicas, Almedina, Coimbra, 1996, pp. 7 ss.; PAULO SOARES
DE PINHO, Uma Andlise das Tendéncias Actuais da Banca Europeia, Revista da Banca,
n.° 34, 1995, pp. 5-24. Quanto as alteragdes no contexto portugués, cf. RELATORIO
MENSAL SAER, Evolugdo do sector bancdrio em 20 linhas de for¢ca, Vol. 8,n.° 12, 1997,
pp. 12-14; ANTONIO NOGUEIRA LEITE, Intervengao no coléquio A Banca no Limiar
do Ano 2000, Revista da Banca, n.” 32, 1994, Pp. 41-47; ANTONIO DE SOUSA, Inter-
vencdo no coléquio As Transformacées do Sistema Financeiro e a Competitividade da
Banca Portuguesa, Revista da Banca, n.° 36, 1995, pp. 11-18 e Intervencio no coléquio
A Banca no Limiar do Ano 2000, Revista da Banca, n.° 32, 1994, pp. 13-22; JARDIM
GONCALVES, O Desafio da Internacionalizacdo da Banca Portuguesa, intervengio no
col6quio As Transformacdes do Sistema Financeiro e a Competitividade da Banca Portu-
guesa, Revista da Banca, n." 36, 1995, pp. 63-69.
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cente abertura dos mercados a nivel mundial e a proliferag@o das
multinacionais. Bastante importante neste sentido é o processo de
integragio europeia, com a liberalizagdo dos movimento de capi-
tais, de estabelecimento e de prestagdo de servigos, a consagragao
do chamado “‘passaporte comunitario”.

Essas internacionalizacio e liberalizagdo foram simultanea-
mente potenciadas por, e geradoras de, um vasto movimento de
desregulamentagdo, caracterizado essencialmente por uma signifi-
cativa reducdo das regulamentagdes restritivas da actividade finan-
ceira, sobretudo ao nivel dos limites de crédito, da fixagdo das
taxas de juro e comissdes e do acesso a propria actividade bancé-
ria (*), permitindo uma maior competitividade, uma maior elastici-
dade operativa e uma cada vez maior circulagao de capitais.

Esta desregulamentagfio permitiu que as institui¢Oes transpu-
sessem as suas anteriores fronteiras, o que provocou um esbati-
mento das linhas de demarcagdo entre os vdrios compartimentos
do sector financeiro, concretizado na sobreposi¢do dos campos
operacionais das vérias categorias de institui¢des de crédito e
sociedades financeiras (nomeadamente na erosdo da distingdo
entre bancos comerciais e bancos de investimento) (), e na inter-
penetrac@o crescente entre 0s varios tipos de operagoes.

Paralelamente, vai-se assistindo a uma diminui¢do da procura
dos produtos bancdrios tradicionais € a uma crescente procura de
novos produtos financeiros. (°) Comega a notar-se uma alteragao
sensfvel nas preferéncias dos clientes, que se traduz essencial-

() “None of the main industrialized countries retains ceilings or other major cons-
traints on lending. Compulsory investment requirements are rare and of limited signifi-
cance. Reserve requirements have been drastically reduced and in some countries aboli-
shed. Controls on foreign exchange and international transactions have all disappeared. So
have restrictions on lending rates. The only remaining restrictions on interest rates or pri-
ces are those traditionally designed to limit competition, i.e. those on some forms of bank
deposit and, in exceptional cases, on brokerage commissions” — CLAUDIO BORIO /
RENATO FILOSA, ob. cit., pp. 4-5.

(¥) Cf GARDENER, Structural and Strategic Consequences of F inancial Con-
glomerates, Institute of European Finance, University College of North Wales, Bangor,
Gwynedd, 1988, p. 8.

() “Cria-se a convicgdo, no mundo empresarial, de que € possivel obter créditos
[mais baratos e mais ripidos 2 margem da burocratizagdo caracteristica dos agentes finan-
ceiros tradicionais.” — JOSE MANUEL QUELHAS, ob. cit, p. 11.
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mente na diminui¢do do recurso ao crédito bancario (empréstimos
tradicionais) e crescente recurso ao financiamento através do mer-
cado de titulos, dando lugar 4 chamada desintermediacdo bancd-
ria, com os agentes econémicos a procurarem financiamento
directo no mercado, e com a assunc¢do de fungdes financeiras por
parte de novos tipos de intermedidrios financeiros. Como conse-
quéncia, aumenta consideravelmente o volume de liquidez e de
titulos em circulagio. Para além de uma maior intervengio directa
no mercado, os clientes (que sdo cada vez mais as grandes empre-
sas), tornam-se mais exigentes, reclamando produtos (sobretudo os
chamados “novos produtos financeiros” (®), fruto de um dinamico
processo de inovagdo financeira) e negociando condi¢des. E vul-
garizada a nogdo de “lucro financeiro”, e “o conceito de “enge-
nharia financeira” extravasa o dominio das institui¢des financeiras,
abarcando a generalidade do tecido empresarial, preocupado em
obter vantagens comparativas em dominios até entfio praticamente
desconhecidos ou ignorados.” (7)

A evolugdo tecnoldgica, sobretudo ao nivel dos sistemas de
informagdo € das telecomunicagdes, é posta ao servigo dos servi-
¢os financeiros, permitindo e estimulando todos estes desenvolvi-
mentos e garantindo crescimentos de eficécia, quer ao nivel da ges-
tdo da prdpria institui¢do, quer das relacdes desta com os seus
clientes.

A grande intensificagdo da concorréncia, e a necessidade de
as instituigdes financeiras se adaptarem convenientemente 2s
novas exigéncias do mercado financeiro global e liberalizado, obri-
gam-nas ao empreendimento de esforgos constantes no sentido,
néo s6 de alargarem o leque de servigos prestados no ambito das
tradicionais actividades de captagdo de depésitos e concessio de
crédito (]), mas também de oferecerem instrumentos de investi-
mento novos e diversificados, que compensem a diminuigio
daquelas actividades tradicionais e Ihes permitam a expansio para
novos dominios. A diversificagdo da gama de produtos e instru-

(%)  Futuros, opgdes, forwards, swaps, papel comercial.

() JOSE MANUEL QUELHAS, ob. cit., p. 11.

(*) Euro-obrigagbes, empréstimos sindicados, Titulos de Tesouro, crédito ao con-
sumo, contas especiais com elevada remuneragio, etc..
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mentos financeiros e a expansio geogréfica da actividade passam
a ser as palavras de ordem.

Como resposta a estas exigéncias, tem-se assistido a um feno-
meno de concentragdo, sobretudo através da formagdo de grupos
econdmicos (°), ou seja, agrupamentos de empresas especializadas,
que oferecem uma vastissima gama de produtos diversos de uma
forma descentralizada, embora submetidas a uma direcgdo econo-
mica comum.

2. Objectivo do trabalho

Constatada a existéncia e o crescimento de grupos economi-
cos a operar no sistema financeiro, o nosso objectivo nuclear €
fazer uma incursio ao longo do RGIC (*°) e tentar descobrir as for-
mas pelas quais esta realidade af encontra reflexo. No fundo, o que
se pretende ¢ analisar a forma pela qual a existéncia de grupos con-
dicionou a regulamentagio plasmada naquele diploma, o que ndo €
mais do que procurar entender qual foi a atitude que a autoridade
de supervisdo do sistema financeiro assumiu perante eles.

E aqui importa desde jd fazer uma delimitagdo: apenas nos
debrugaremos sobre os chamados grupos bancdrios, pois é a acti-
vidade bancaria que o RGIC regula. Uma vez que ¢ impossivel
destacar, sem mais, os grupos bancdrios do seu enquadramento,
comegaremos por nos referir aos grupos econémicos em geral €
aos grupos financeiros e mistos em especial. As vantagens que
estes oferecem, 0s riscos que provocam € 0s problemas que susci-
tam, sdo também as vantagens, 0S riscos € os problemas dos gru-
pos bancdrios, enquadrados ou ndo num grupo misto.

As referidas vantagens, riscos € problemas foram sem divida
a base de reflexio sobre os grupos bancdrios levada a cabo pelas

() “... cette évolution a contraint des intermédiaires financiers a se regrouper et a
encouragé la formation de conglomérats que operent parfois & I’échelle mondiale” -
DEUTSCHE BUNDESBANK, ob. cit., p. 1. Cf. ainda BLOMMESTEIN, ob. cit., pp. 12 ss..

(1) Regime Geral das Instituigdes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de Dezembro, com as alteragdes introduzidas pelo
Decreto-Lei n.° 232/96, de 5 de Dezembro. Todas as disposigOes indicadas devem, se
desacompanhadas de qualquer indicagdo, entender-se como referidas a este diploma.
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autoridades competentes. O fruto dessa reflexdo estd tracado no
RGIC em duas linhas de forga, cujos componentes procuraremos
analisar. O resultado dessa andlise sera a articulagio entre riscos e
problemas, por um lado, e solugdes, por outro, articulagio mediada
pelas grandes op¢Ges tomadas acerca dos grupos bancdrios.

II. OS GRUPOS
1. Grupos econémicos em geral

A tendéncia para a formagdo de grupos tem-se verificado em
todos os sectores empresariais. As rdpidas mutagdes da sociedade
e da economia expdem as empresas a padroes de exigéncia cada
vez mais elevados, que tornam em muitos casos ineficaz o modelo
da empresa societdria individual, e que abrem espago de afirmagdo
ao fenémeno da concentragdo empresarial.

Numa busca de resposta as crescentes necessidades de sobre-
vivéncia num mercado cada vez mais competitivo, a empresa
comegou por se expandir para o interior, aumentando a sua dimen-
sdo absoluta através, sobretudo, de processos de fusdo (a chamada
“concentragdo primdria” ou “concentragio na unidade”, ou ainda
“desenvolvimento interno”).

Em breve, porém, essa empresa sentiu necessidade de se
expandir para o exterior, através da aquisi¢do do controlo de outros
operadores econémicos (“concentragio secunddria” ou “concen-
tragdo na pluralidade”, ou ainda “desenvolvimento externo”).

O instrumento juridico através do qual se opera esta concen-
tragdo secundéria € o chamado grupo de sociedades, que se pode
“grosso modo” definir como um conjunto de sociedades comer-
ciais subordinadas a uma direc¢do econémica unitdria, que
orienta a actividade do todo de acordo com uma estratégia e um
fim comum, conservando contudo essas sociedades a sua propria
autonomia juridica, patrimonial e organizativa. (")

(') Sobre todos estes conceitos, cf. ENGRACIA ANTUNES, Os Grupos de
Sociedades, Almedina, Coimbra, 1993, pp. 21 ss.; ANTONIO BORGES / AZEVEDO
RODRIGUES / ROGERIO RODRIGUES, Elementos de Contabilidade Geral, 142 ed.,
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O grupo de sociedades tem, pois, dois elementos essenciais: a
manutengdo da personalidade juridica das empresas societdrias
componentes, por um lado, € a sujei¢do dessas empresas a uma
autoridade econdmica central e ao interesse econémico global do
todo, por outro. (**)

O grupo de sociedades nasceu assim da necessidade de res-
ponder as exigéncias do novo sistema econémico global, caracte-
rizado pelo aumento crescente da concorréncia entre empresas de
cada vez maiores dimensdes e pela emergéncia de uma diversifi-
cagdo funcional e geogréfica. A sua estrutura diversificada permite
a oferta de uma variada gama de produtos ou servigos que cubram
os mais diversos sectores de actividade, e confere-lhe a flexibili-
dade suficiente para se ir adaptando as exigéncias do mercado, o
que ¢ feito com uma conveniente fragmentagio do risco.

Os grupos podem ter origem em vérios tipos de integragdo de
empresas, consoante o objectivo prosseguido:

—_ integragdo horizontal, na qual as vérias empresas do grupo
actuam no mesmo segmento de mercado, com 0 que se visa,
através de uma maior produgdo dos mesmos bens, 0 apro-
veitamento de economias de escala, mas que tem a desvan-
tagem de um baixo grau de poder de adaptagao ao mercado;

— integragdo vertical, em que se agrupam empresas situadas
em diferentes estddios do processo produtivo, com 0
objectivo de assegurar a manutencio das fontes de abaste-
cimento e optimizar a capacidade produtiva das empresas
(através da obtengdo de inputs), assim como desenvolver
novas actividades;

— integragdo diversificada, pela qual muitas vezes se opta
quando 0s outros tipos de integragdo ja esgotaram as suas
potencialidades, € através da qual se rednem empresas
operando para produtos e/ou em paises diferentes, o que

Rei dos Livros, Lisboa, 1995, pp. 864 ss.; MARIA AUGUSTA FRANCA, A Estrutura das
Sociedades Andnimas em Relagdo de Grupo, AAFDL, Lisboa, 1990, pp. 7 ss.; ELISEU
FIGUEIRA, Disciplina Juridica dos Grupos de Sociedades, Colectinea de Jurisprudéncia,
Ano XV (1990), Tomo IV, pp. 35-59.

(") Aque ENGRACIA ANTUNES, Os Grupos..., pp- 24 ¢ 25, chama diversidade
juridica ou independéncia juridica e unidade econdémica ou dependéncia econdmica.
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tem a grande vantagem de garantir uma maior reparti¢io
do risco € uma maior diversificagio sectorial e geogrifica,
garantindo a flexibilidade necessaria para enfrentar a con-
corréncia.

Daqui se pode facilmente concluir que a formagio de grupos,
para além das vantagens fiscais e laborais que comporta, apresenta
uma grande vantagem econdmica e uma grande vantagem juridica.
Econémica porque, ao assegurar uma “descentralizacdo na con-
centragdo” ('*) ou concentragdo na pluralidade ('*), evita os
inconvenientes do crescimento interno desmesurado (potenciador,
a partir de certo ponto, de verdadeiras deseconomias), assegurando
porém as vantagens da integra¢do: o aproveitamento de economias
de diversificagdo, a reparti¢iio do risco, uma maior capacidade de
inovagdo e adaptagio ao mercado. Juridica, na medida em que a
manutengdo da personalidade juridica de cada empresa do grupo
permite a divisdo de responsabilidades, e consequentemente a
reparti¢do do risco pelas vdrias unidade empresariais. ('%)

2. Grupos financeiros e grupos mistos
2.1. Nogdo

Como vimos, os grupos podem ser obtidos através de varios
tipos de integragdo, podendo assim ser qualificados como grupos
horizontais, verticais ou diversificados.

Outra classificagdo possivel, desta vez tendo em atengio o
tipo de actividade desenvolvida pela empresa lider, permite distin-
guir entre grupos industriais, financeiros e mistos. (')

(") ALEX JACQUEMIM, apud ENGRACIA ANTUNES. Os Grupos p. 37.
. (*y  Por oposigio a concentragdo na unidade tesultante de processos de fusdo. Cf.
RAUL VENTURA, Grupos de Sociedades — Uma Introdugdo Comparativa a Propdsito
de um Projecto Preliminar de Directiva da CEE, Revista da Ordem dos Advogados,
Ano 41 (1981), p. 24.
(") ENGRACIA ANTUNES, Os Grupos..., pp. 37 ss..
(') Sobre a defini¢do de grupos financeiros e grupos mistos, cf. DEUTSCHE
BUNDESBANK ob. cit., p. 3; COMITE DE SUPERVISAO BANCARIA DE BASILEIA,
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Grupos financeiros ou conglomerados financeiros sdo gru-
pos diversificados que rednem, sob controlo comum, empresas
cujas actividades exclusivas ou predominantes consistem na pres-
tacdo de servigos em pelo menos dois sectores financeiros diferen-
tes (banca, seguros ou servigos de investimento). Trata-se pois da
reunido, no seio de um grupo, de empresas que fornecem servigos
financeiros diversos, desenvolvendo, no seu conjunto, uma “acti-
vidade financeira integrada” ('").

Dentro dos grupos financeiros, podem ainda operar-se distin-
¢oes baseadas na actividade predominantemente desenvolvida pelo
grupo, e que em geral € a actividade desempenhada pela empresa-
-mie é assim que podemos falar em grupos bancdrios, nos quais
prevalece a actividade bancéria, ('¥) e em que a empresa-mae €
geralmente (mas ndo necessariamente) um banco.

Quanto aos grupos mistos ou conglomerados mistos, trata-se
de grupos constituidos, ndo sO por empresas susceptiveis de inte-
grarem grupos financeiros, mas também por empresas ndo finan-
ceiras. (%)

Report on Internacional Developments in Banking Supervision, n.” 9, Basileia, 1994, p. 53
¢ The Supervision of Financial Conglomerates — a Report by the Tripartite Group of Bank,
Securities and Insurance Regulators, Basileia, 1995, p. 1 € MINISTERIO DAS FINAN-
CAS / CONSELHO PARA O SISTEMA FINANCEIRO, Livro Branco sobre o Sistema
Financeiro — As Institui¢des de Crédito, Volume 1 — Relatério Principal, 1991, p. 257.

(' DEUTSCHE BUNDESBANK, ob. cit., p. 3.

(') Por “actividade bancéria” entende-se aqui o conjunto das actividades legal-
mente permitidas as instituicdes de crédito, elencadas no art. 4.° do RGIC, e que corres-
pondem essencialmente as indicadas na lista anexa a 2.° Directiva de Coordenagdo Ban-
cdria (89/646/CEE, de 15 de Dezembro, JO n.° L 386, de 30.12.89), e as sociedades
financeiras, dentro dos limites tragados nos diplomas que as regulam.

(') Apresentando um elenco das vérias configuragdes que podem apresentar oS
grupos financeiros e 0s grupos mistos, cf. ABBATE /AMBROGI/ OUTROS, Intermedia-
zione finanziaria non bancaria e gruppi bancari plurifunzionali: le esigenze di regola-
mentazione prudenziale, Banca D’ Italia — Temi di discussione del Servizio Studi, n.” 113,
1989, pp. 171-176. Cf. ainda KAZUHIKO KOGUCH]I, La Formation de Conglomératis
Financiers, in Les Conglomérats F inanciers, OCDE, 1993, pp. 26 ss., que aponta como as
mais frequentes formas € estratégias de diversificagdo: integragdo completa, empresa mie
bancéria com filiais ndo bancdrias, tomada de participagdo de um banco em filiais ndo ban-
cérias, sociedade “holding” com filiais bancdrias e ndo bancérias, sociedade em participa-
¢iio conjunta, acordo de comercializagdo.
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2.2. Vantagens

No que respeita a estratégia empresarial no sector financeiro,
ha essencialmente dois modelos possiveis: por um lado, a integra-
¢do completa de todas as actividades numa sé entidade, como € o
caso dos bancos universais (*°), que fornecem uma gama completa
de servigos; por outro, a criagdo de um conglomerado financeiro,
formado por empresas juridicamente auténomas e especializadas
na prestagio de determinado servico. (*')

Um agrupamento de empresas, colocadas sob dominio
comum mas mantendo a sua autonomia juridica, garantindo uma
vasta gama de produtos e servigos diferenciados mas complemen-
tares (*?), oferece vérias vantagens no cotejo com o modelo socie-
tario dnico. ()

Do ponto de vista dos clientes, detentores da poupanga e uti-
lizadores dos recursos financeiros, a diversificagido que a descen-

(*) O sentido com que se utiliza este termo ndo é univoco, podendo servir também
para o confronto com a disting@o antes feita entre banco comercial e banco de investimento.
O que aqui pretendemos ¢ confrontar 0 modelo de banco que efectua ele proprio todas as
operagdes que lhe sdo permitidas, com aquele outro em que se faz uma segmentarizacio das
vdrias actividades, que sdo entdo repartidas por vdrias instituigSes pertencentes ao mesmo
grupo. Cf, a este prop6sito, ANTONIO DE SOUSA, Intervengdo no coléquio A Banca...,
p. 18, que esclarece: “Uma coisa € ter existido h4 alguns anos atrés a op¢io clara (...) a favor
do modelo de banca universal, outra — ¢ € ai que tem residido alguma confusdo - é que essa
opgdo implique que cada banco tem de fazer de tudo um pouco.” De certa forma, pode
dizer-se que o préprio grupo é “universal”, uma vez que constitui uma estrutura centrada
numa instituigdo do tipo universal em torno da qual vio nascendo e desenvolvendo-se ins-
tituigdes especializadas que operam naturalmente numa légica de grupo com integracio
funcional e consolidaggo patrimonial e contabilistica, tornando possivel ao grupo prestar ao
cliente de qualquer das unidades a totalidade dos servigos bancdrios e financeiros disponi-
veis num determinado momento.”— TAVARES MOREIRA, Intervengdo no coléquio Sis-
tema Financeiro 1992, Revista da Banca, n.” 16, 1990, pp. 20-21.

(") Fazendo uma comparagiio entre os dois modelos, cf. RAINER MASERA, The
universal bank and the credit group: solicitations from the market and prudential regula-
tion, Review of economic conditions in Italy, Ano 1992, n.° 3, pp. 354-367.

(*) “Financial conglomerates are characterised by an additional important ele-
ment that is often lacking in their industrial or commercial counterparts, and that is a high
degree of complementary between the services provided by the different parts of the orga-
nisation.” - MAYCOCK, apud GARDENER, o0b. cit., p. 2.

(*) Sobre as vantagens oferecidas pela formagdo de grupos no campo financeiro,
cf. COMITE DE SUPERVISAO BANCARIA DE BASILEIA, The Supervision p. 10;
DEUTSCHE BUNDESBANK, ob. cit., pp. 3-5 ¢ SWANN, ob. cit,, p. 6.
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tralizagdo da actividade financeira permite implica um alarga-
mento da gama de produtos e servigo ao seu dispor. Por outro lado,
a utilizacio de empresas do grupo para o fornecimento dos vérios
servicos requeridos, e que muitas vezes se complementam, pro-
voca uma redugdo dos custos de intermediagdo que recaem sobre
os clientes. (**)

Do ponto de vista da estratégia empresarial, a criagao de con-
glomerados financeiros permite o aproveitamento de sinergias,
sobretudo das chamadas economias de diversificacdo ou de
gama (%), ao invés das economias de escala (*%), que caracterizam
sobretudo empresas de grandes dimensdes, e que parecem ter
muito pouca relevancia no sector bancario. (*)

(**y Podemos aqui observar a existéncia das chamadas economias de consumo, signi-
ficando que um consumidor pode, a0 adquirir um pacote de bens e servigos do mesmo forne-
cedor, reduzir os seus custos. — cf. GIACOMO CAVIGLIA / DANIELE CIANL, ob. cit., p. 2.

(¥%) O que significa que o custo de produgdo de diversos bens e servigos feita de
uma forma concertada é mais baixo do que o custo da sua produgdo separada. Vérios estu-
dos apontam para a existéncia de economias de diversificacdo no sector financeiro, uma
vez que se podem aproveitar custos fixos de produgio e distribuigao de certos bens ou da
prestagdio de certos servigos para outros bens ou servigos. ~ cf. GIACOMO CAVIGLIA /
/ DANIELE CIANI, ob. cit., p. 2. Cf. ainda ANTONIO NOGUEIRA LEITE, A concen-
tragdo bancdria, Semandrio Econémico, 8 de Margo de 1996, que a propdsito das econo-
mias de gama refere que “é cada vez maior a sua importancia na banca, na medida em que
2 mesma infraestrutura de base serve cada vez mais para a comercializagdo de produtos
diferenciados, incluindo alguns de 4reas ndo estritamente bancdrias (...).”

(* Que ocorrem quando a unidade de custo de cada bem vai diminuindo con-
soante se aumenta a escala de produgao, sendo portanto atingiveis por aumentos de dimen-
sd0, sobretudo através de processos de fusao. Sobre as economias de escala € de gama no
ambito dos conglomerados financeiros, cf. ainda GIANCARIO FORESTIERE, Econo-
mies d'Echelle et d Envergure dans le Secteur des Services Financiers: Analyse des Publi-
cations Récentes, in Les Conglomérats Financiers, OCDE, 1993, pp. 69-149.

() “O aumento da dimensdo nio ¢ tudo e, por si 56, ndo parece contribuir muito
para a diminuig¢io dos custos bancdrios. Embora haja dreas (informdtica e marketing) onde
parece haver lugar para economias de escala, a prética mostra que elas podem ser atingi-
das com escalas relativamente baixas, o que quer dizer que os bancos pequenos, desde que
eficientes e s6lidos, podem concorrer com 08 de maior dimensdo.” - RELATORIO MEN-
SAL SAER, Fusdes, aquisicoes € reestruturagdo do sector bancdrio, Vol. 6, n.” 7, 1994,
pp. 13-14. A este propdsito € para 0 caso portugués, refere ANTONIO NOGUEIRA
LEITE, ob. cit., que “... tem sido quase uniforme a conclusdo pela inexisténcia de econo-
mias de escala no sector bancério, desde que a operagdo se situe acima de uma escala
minima alids atingida a niveis de dimens&o relativamente modestos correspondendo a um
banco de dimensio média no sistema portugués.”
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Por outro lado, a descentraliza¢do, ou seja, a reparti¢do das
vérias actividades pelas empresas do grupo, permite a dissemina-
¢io dos riscos financeiros e, do ponto de vista juridico, a limitagao
da responsabilidade a cada sociedade do grupo. Além disso, a
reparti¢do dos vdrios ramos de actividade por vdrias unidades
empresariais permite uma maior flexibilidade na gestao, favore-
cendo a aceleragdo dos processos de inovagdo financeira e o desen-
volvimento de estratégias financeiras que proporcionem um maior
poder de adaptagdo ao mercado, e garantam uma melhor capaci-
dade de resposta aos desafios concorrenciais.

A criagdo de conglomerados financeiros permite, em suma,
que a sociedade-mée exerca dominio sobre as filiais actuando em
mercados nacionais e para produtos diferentes, procedendo assim
A combinagdo de uma politica de diversificacdo do risco empresa-
rial e de maior implantagdo no mercado, nacional e sobretudo
internacional, fornecendo assim esta “actividade financeira inte-
grada” uma resposta eficaz as exigéncias impostas por um sector
em que a concorréncia é cada vez mais feroz, potenciada pela cres-
cente desregulamentagio do sector e pela abertura dos mercados
mundiais. (*)

Por todas estas razdes, é facil compreender que o modelo do
banco universal, de grandes dimensdes e oferecendo uma vasta
gama de produtos, dé cada vez mais lugar a conglomerados finan-
ceiros apostados na descentralizagdo e especializagdo, aprovei-
tando as economias de gama, face a pouca eficicia que as econo-
mias de escala tém demonstrado no sector bancério.

2.3. Riscos e Problemas

Apesar das vantagens, a estruturagdo das empresas em grupo
apresenta varios riscos para o préprio grupo, € levanta alguns pro-

(*¥) Ndo serd também alheia ao crescimento dos conglomerados financeiros a teo-
ria do “too big to fail”, baseada na ideia de que, dada a dimenséo desses conglomerados,
as autoridades de supervisdo, em caso de crise, Thes assegurario um tratamento preferen-
cial, para evitar os efeitos catastréficos que essa crise poderia provocar em todo o sistema
financeiro ~ cf. GIACOMO CAVIGLIA / DANIELE CIANI, ob. cit., p. 2.
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blemas, quer aos outros operadores no mercado, quer as autorida-
des de supervisdo. (*)

a) Risco de contdgio

Risco de contdgio é o perigo que existe de as dificuldades
verificadas a nivel de um dos membros do grupo, surgidas no exte-
rior, terem um impacto negativo na estabilidade financeira do
grupo como um todo, e até nos mercados em que esses membros
actuam. De uma maneira geral, pode dizer-se que 0s conglomera-
dos financeiros constituem uma entidade Gnica no que respeita a
exposi¢ao ao risco perante 0 exterior, € que os problemas que sur-
gem nos diversos dominios podem ter importantes repercussoes
sobre a estabilidade financeira de todo o grupo. (*)

Existem dois tipos de risco de contdgio:

1. O primeiro ¢ essencialmente psicolégico, e consiste no
risco de problemas associados a um elemento ou a um determinado
sector de actividade do grupo, serem transferidos para outros ele-
mentos ou sectores, pelo simples facto de que o ptiblico perdeu a
confianga no grupo como um todo, ou de o mercado mostrar relu-
tancia em lidar com ele. Este tipo de contdgio é especialmente per-
tinente para aquelas institui¢oes que dependem da confianga do
mercado, e que sio por isso particularmente vulneréveis a “crises
de confianga”.

2. O segundo, o chamado contdgio propriamente dito, tem a
ver com o facto de dificuldades financeiras sentidas numa institui-

¢d0 ou num sector poderem ter repercussoes em instituicdes ou

() Sobre esses Tiscos, cf. DEUTSCHE BUNDESBANK, ob. cif, pp. 8 ss.;
COMITE DE SUPERVISAO BANCARIA DE BASILEIA, Report on International Deve-
lopments in Banking Supervision, n." 8, Basileia, 1992, pp. 61 ss. e The Supervision...
pp. 18 ss.; MINISTERIO DAS FINANCAS, Livro Branco..., pp- 251 ss.; GIACOMO
CAVIGLIA / DANIEL E CIANI ob. cit., pp- 15 ss.: SILVA LOPES, Intervengio no cold-
quio Sistema Financeiro 7992, Revista da Banca, n.° 16, 1990, p. 42; KAZUHIKO
KOGUCHI, La Formation..., pp. 9-10 ¢ 30 ss.; SARAH SMITH, Consolidated Supervi-
sion of Banking Groups: Basle os Brussels?, Journal of International Banking Law,
Volume 7, n.° 7, 1992, pp. 402.

(*) DEUTSCHE BUNDESBANK, ob. cit., p- 13; SWANN, ob. cit., p. 9.
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sectores anteriormente sdos. Problemas vindos do exterior, que
afectam um membro do grupo, contagiam os outros, colocando em
risco a sua liquidez e solvabilidade. Tal contdgio deve-se a duas
ordens de factores:

— por um lado, a tendéncia para a canalizagdo de fundos de
instituicdes ou sectores sdos para aqueles em dificul-
dade,(*") ou seja, para a utilizagdo de formas de sanea-
mento com origem no préprio grupo, € que podem trazer
dificuldades para as institui¢des que prestam o auxilio;

— por outro, a existéncia de riscos intra-grupo, que tornam
cada membro do grupo extremamente sensivel a qualquer
tipo de vicissitude ocorrida ao nivel dos outros membros.

Estes riscos intra-grupo assumem uma importancia primor-
dial quando falamos de grupos financeiros, e muito particular-
mente mistos. E sabido que, no desenvolvimento da sua actividade,
uma empresa financeira estd exposta a determinado risco, uma vez
que concede crédito a terceiros — particulares ou empresas. Esse
crédito, entendido em sentido amplo, inclui financiamento, con-
cessdo de garantias, aquisi¢do de participa¢des financeiras. Ao
desenvolver essas actividades, uma empresa financeira assume
pois um determinado risco, que € um risco intra-grupo se assu-
mido no interior do prdprio grupo a que a empresa pertence, atra-
vés da participagdo no capital de outras empresas, da concessao de
crédito, da prestagdo de garantias, etc., 0 que muitas vezes se pro-
cessa de forma reciproca.

Isto significa que, se algum problema ocorre ao nivel da
empresa participada, financiada ou garantida, isso se repercute
imediatamente no patriménio da participante, credora ou garante.
Se esta tltima empresa se situa no mesmo grupo da primeira, ha
uma multiplicacdo de problemas no seu interior. A assun¢do de
risco perante empresas do grupo € precisamente um dos factores

(") A que nio serd estranha a questfio da “responsabilidade moral” das empresas-
-mde para com as suas filiais — cf. MINISTERIO DAS FINANCAS, Livro Branco...,
p. 279.
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que explica o contdgio de problemas vindos do exterior, embora
nio seja o dnico. (**)

Estes riscos intra-grupo tém origens muito diversas.

Desde logo, podem surgir através de participacdes entre
empresas do grupo. Os activos constituidos por participagdes no
capital de outras sociedades sdo pouco liquidos e estdo sujeitos a
grandes flutuagdes de valor (), constituindo a assungdo de um
importante risco. As participagdes dentro do mesmo grupo tém a
desvantagem acrescida de, ao fazerem repercutir 0s resultados
negativos da sociedade participada no patriménio da participante,
multiplicarem o risco do grupo como um todo.

O financiamento directo a empresas do grupo, sobretudo nao
financeiras, é outra das formas pelas quais as instituicdes de cré-
dito se expdem a riscos intra-grupo. Acontece frequentemente que
as instituicdes de crédito integradas em grupos de empresas orien-
tam uma parte importante dos seus financiamentos para empresas
desse grupo. (*) Daf resultam alguns problemas que se processam
em cadeia. O crédito é frequentemente concedido de forma impru-
dente, com critérios de aprovagio que tendem a ser menos rigoro-
sos do que os utilizados nos processos normais de concessdo de
crédito. Muitas vezes ele é concedido como tentativa de sanea-
mento financeiro, em situagdes em que, tratando-se de outras enti-
dades, nunca seriam concedidos. Também acontece que a empresa
financiada, dada a facilidade na obtengdo de crédito, 0 utiliza para
se langar em estratégias ambiciosas que implicam investimentos
pouco seguros. Tudo isto significa que empresas nao financeiras
que pertengam a grupos financeiros tém maior facilidade em obter
financiamentos de alto risco que de outra forma ndo obteriam,
aumentando as possibilidades de virem a ter problemas. A proba-
bilidade de as coisas correrem mal é assim maior e, s isso aconte-
cer, os prejuizos, afectando ambas as empresas, multiplicam as
dificuldades sentidas pelo grupo.

(®) O facto, por exemplo, de perante as dificuldades de uma empresa se proceder
a canalizagdo de fundos por parte de outras empresas provoca um contigio de dificulda-
des, embora ndo tenha origem na assungio de riscos intra-grupo.

3 MINISTERIO DAS FINANCAS, Livro Branco ..., p. 251.

Y Idem.
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Esse financiamento, ao invés de ser feito directamente, pode
contudo ser concedido através da montagem de esquemas de finan-
ciamento () mais complexos. Esses esquemas podem consistir
simplesmente na multiplicagdo artificial do capital proprio das
empresas do grupo através de participagbes de umas no capital das
outras (participagdes reciprocas). Podem igualmente resultar da
transferéncia de resultados entre empresas do mesmo grupo, como
forma de compensar os prejuizos de umas com os lucros de outras,
o que pode ser conseguido através do pagamento de dividendos
excessivos, da venda de activos a pregos excessivamente baixos ou
altos, ou da concessdo de créditos a taxas de juro muito reduzidas
ou muito elevadas. Outras formas de financiamento indirecto séo a
prestagdo de garantias a favor de empresas do grupo, e a prestagao
de servigos intra-grupo.

Todos estes esquemas de financiamento colocam exactamente
o mesmo tipo de problemas que vimos ocorrer a nivel do finan-
ciamento directo.

Estes riscos podem ter graves implicagdes, quer a nivel da
liquidez quer da solvabilidade do grupo. De facto, se um problema
afecta um membro do grupo, ndo s6 passa a haver menos recursos
ao dispor desse grupo, necessdrios nomeadamente para atender a
outras situacdes de crise, como a existéncia de riscos intra-grupo
tende a exarcebar a dimensdo desse contdgio. Uma dificuldade
sentida por uma institui¢do do grupo tende a multiplicar-se no seu
seio, pelo facto de uma outra institui¢do do grupo ter assumido
para ela prépria um risco relacionado com a primeira. Ha como
que uma interconexdo de riscos.

O que distingue os riscos intra-grupo dos riscos vindos do
exterior no contexto dos grupos, é que aqueles néo sdo facilmente
perceptiveis para os supervisores quando estes analisam o balango
consolidado do grupo como um todo.(*%) Daf a necessidade da pres-
tagdo de informagdes adequadas sobre todo o tipo de riscos intra-
-grupo existentes.

(%) Idem, p.252.
(**) COMITE DE SUPERVISAO BANCARIA DE BASILEIA, The Supervision
p. 21.
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b) Problemas de gestao

O primeiro problema que se pode colocar a este nivel € o da
possibilidade de ocorrer uma perda de eficdcia da gestdo poten-
ciada pela complexidade e opacidade da estrutura do grupo. A dis-
paridade dos tipos de actividade colocadas sob a mesma gestao, e
a complexidade da estrutura organizativa do grupo, que muitas
vezes é pouco transparente, podem trazer problemas ao nivel da
sua qualidade, ndo estando muitas vezes 0S administradores das
instituigdes de crédito preparados para responder as exigéncias tra-
zidas por tal complexidade e opacidade. Nao s6 se podem mani-
festar inaptos para lidar com a grande variedade de actividades
desenvolvidas pelas vdrias empresas, como se arriscam a perder a
visdo do grupo como um todo. Podem igualmente colocar-se pro-
blemas de dispersdo do controlo através do grupo.

Outra questdo que se levanta é a da possibilidade de ser exer-
cida uma influéncia negativa na gestao. A integragdo de uma
empresa num grupo societdrio pode implicar para esta a criagdo de
um estatuto de dependéncia, dada a sua subordinagao a uma direc-
¢do unitdria exterior. Essa dependéncia pode dar origem a situa-
¢oes de interferéncia nociva na gestao da institui¢do, movida por
interesses de grupo nem sempre coincidentes com o da institui¢do
individualmente considerada.

As institui¢des pertencentes a um grupo correm muitas vezes
o risco de se tornarem meros instrumentos de gestao ao servigo dos
interesses desse grupo, ou mesmo dos interesses de algumas das
suas empresas, o que € frequentemente conseguida por via da
manipulagio dos respectivos 6rgaos sociais.

Estes problemas sao particularmente relevantes no ambito de
grupos mistos.

e) Conflitos de interesses

Dada a diversidade das actividades desenvolvidas pelas vérias
empresas constitutivas de um grupo (®"), ndo é dificil que ocorram

(") ... unassez grand nombre de conflits d’intérét risquent de survenir 2 mesure
que les institutions financiéres élargissent la gamme de leurs activités.” - KAZUHIKO, La
Formation..., p. 9.
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situagdes de conflitos de interesses (%), sobretudo se o grupo €
dominado por accionistas maioritariamente influentes, o que pode
causar prejuizos aos clientes e ao sistema financeiro em geral. (*)

Pode acontecer, desde logo, que uma das empresas do grupo
incita ou mesmo coaja um seu cliente a utilizar, para a prestacdo de
qualquer tipo de servigos, outra empresa do grupo. Por outro lado,
quando um grupo oferece vdrios tipos de servigos ao mesmo
cliente, estes podem conflituar entre si. Também a indevida utili-
zagio de informacdes acerca de empresas clientes, em beneficio de
empresas concorrentes pertencentes ao grupo, € um problema que
se pode colocar a este nivel.

Pode acontecer ainda que uma instituicdo de crédito assegure
tratamento preferencial as empresas do seu proprio grupo, o que
pode tornar mais escassos e mais caros os financiamentos a outros
operadores do mercado.

Também se colocam problemas de conflitos de interesses
quando uma empresa intervém numa operac¢@o ou numa série de
operagdes actuando, simultaneamente, por conta das empresas do
grupo e por conta de outros clientes.

O mesmo acontece quando ha investidores com participacOes
importantes num grupo e que também sao clientes desse grupo, em
determinada qualidade. (*)

(**) Sobre os vérios tipos de conflitos de interesses que podem ocorrer na activi-
dade bancéria, cf. ANTONIA IRACE, La disciplina della vigilanza consolidata nel T.U.
delle leggi in materia bancaria e creditizia, diritto della banca e del mercato finanziario,
Ano VIII (1994), n.” 3, pp. 308-348.

(* Cf. MINISTERIO DAS FINANCAS, Livro Branco ..., p. 288, onde se realga
que, neste dominio, os grupos financeiros suscitam questdes especificas — nomeadamente,
saber se o que releva, para este aspecto, ¢ cada empresa individual ou 0 grupo no seu con-
junto, e, por outro lado, qual o interesse que deverd prevalecer nas decisdes dos dirigentes
de cada uma das empresas do grupo: o interesse da empresa ou a empresa do grupo?

(*) A maior parte das solugdes relativas aos problemas de conflitos de interesses
ndo se encontram no RGIC, mas sim, dadas as especificidades das vdrias situagSes possi-
veis, nos diplomas que regulam a actividade dos diferentes tipos de instituicoes de crédito
e sociedades financeiras, e que caem fora do 4mbito do nosso estudo. Refira-se, a titulo de
exemplo, o art. 12.” do Decreto-Lei n.” 229-1/88, de 4 de Julho (que regula a actividade das
sociedades corretoras e sociedades financeiras de corretagem), cujo n.’ 1 proibe aos mem-
bros dos érgéios sociais: g) possuir participagiio no capital social, pertencer aos 6rgios
sociais ou desempenhar quaisquer outras fun¢des noutras sociedades do mesmo tipo;
b) pertencer aos 6rgdos sociais de quaisquer sociedades com subscrigdo piblica ou que
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d) Problemas de concorréncia e de concentragdo de poder

Apesar de a grande concentragiio de poder num grupo colocar
sem didvida dificuldades aos seus concorrentes no mercado-(*!), ela
s6 é relevante para efeitos de actuacdo legal quando configurar um
abuso de posi¢do dominante. Se a concorréncia se continuar a
exercer no sistema financeiro, ndo se colocam problemas a este
nivel.

Também se podem colocar problemas de concorréncia des-
leal, sobretudo pela manipulacdo que uma sociedade pertencente a
um grupo pode fazer no sentido de um seu cliente recorrer aos ser-
vigos de outra empresa do grupo.

Trata-se, porém, de problemas que ultrapassam o ambito do
nosso trabalho, pelo que apenas superficialmente os menciona-
mos. (*?)

e) Falta de transparéncia

A complexidade e falta de transparéncia da estrutura dos gru-
pos, que vimos poder afectar a qualidade da respectiva gestdo, tam-
bém coloca dificuldades as autoridades de supervisdo. A supervi-

se encontrem em relagdo de dominio ou de grupo com sociedades dessa ndtureza; c) deter
mais de 20% do capital das sociedades referidas. Nos termos do n.” 2, estas proibigdes sdo
extensiveis: @) aos s6cios que detenham mais de 20% do capital das sociedades corretoras
ou financeiras de corretagem; b) aos que exercam fungdes de direc¢do nas mesmas socie-
dades. Proibi¢des semelhantes estdo previstas, para as sociedades gestoras de patriménios,
no art. 80.° do Decreto-Lei n.” 163/94, de 4 de Junho.

(') Realcando as consequéncias indesejéveis que, a nivel social, politico e econ6-
mico, provocam a concentragdo do poder econémico, cf. CLAUDIO RORIO / RENATO
FILOSA, ob. cit., pp. 17-18. Cf. ainda MINISTERIO DAS FINANCAS, Livro Branco ...,
p. 365, em que se reconhece que “A constituicdo de conglomerados financeiros pode oca-
sionar a concentrago da actividade financeira num nimero de tal maneira reduzido de ins-
tituigOes, que se criam barreiras ao desenvolvimento da concorréncia e os grupos mais for-
tes tenham condigdes para adoptar comportamentos oligopolisticos.”

(*3 Quanto & concorréncia no sector bancério, cf. SIMOES PATRICIO, Disciplina
Comunitdria da Concorréncia Bancdria, Documentagio e Direito Comparado,
n.° 31732, 1987, pp. 375-445. Especificamente no RGIC, vide arts. 87.° ¢ 88.°, e cf. PINTO
FERREIRA, O Regime Geral e a Defesa da Concorréncia, intervengdo no semindrio
O Novo Regime Geral das Instituigoes de Crédito e Sociedades Financeiras, Veiga Gomes,
Bessa Monteiro, Marques Bom, Sociedade de Advogados, Lisboa, 1993, pp. 157 ss..



1062 CATARINA MARTINS DA SILVA

sdo das instituicoes de crédito pode ser dificultada ou mesmo
impedida pela existéncia de estruturas de grupo complexas, que
tornem pouco perceptiveis as ligacdes existentes entre os membros
do grupo, e sobretudo entre empresas financeiras e ndo financeiras.

E importante por isso que 0s supervisores disponham de todos
os elementos necessirios para se aperceberem do risco a que 0
grupo estd exposto como um todo, e da influéncia que esse risco
ter4 na situacdo financeira das instituigdes sob seu controlo.

[IL. OS GRUPOS BANCARIOS NO RGIC

Como ja ficou claro, e apesar de até aqui nos termos debru-
¢ado sobre 0s grupos financeiros em geral, apenas analisaremos as
questdes relativas especificamente a categoria dos grupos banca-
rios, cuja regulamentagdo se encontra entre as disposicdes do
RGIC e, complementarmente, em Avisos do Banco de Portu-
gal. (*)

E importante ter presente que raramente um grupo inclui
exclusivamente institui¢des de crédito e sociedades financeiras.
Em regra, a elas acrescem outro tipo de institui¢des financeiras
(como empresas de seguros), € com bastante frequéncia empresas
comerciais e industriais. O nosso estudo tem em conta essa reali-
dade, sobretudo a importancia dos grupos mistos. Simplesmente,
apenas se debruga sobre as normas directamente aplicéveis a insti-
tuigdes de crédito e sociedades financeiras (*) insertas em grupos
bancdrios, sejam estes puramente financeiros ou mistos.

(*) Nio analisaremos o impacto no $ector financeiro das disposigdes aplicdveis
do CSC. Nio nos debrugaremos iguaimente sobre a legislagao dispersa que regula a acti-
vidade dos diversos tipos de instituigdes de crédito e sociedades financeiras. Por fim,
embora referindo-nos a elas, ndo analisaremos com pormenor as directivas comunitdrias
cuja transposigio o RGIC realizou. Sobre a actividade bancéria europeia relativa aos
vérios aspectos que focaremos ao longo do presente capitulo, cf., por todos, JEAN-
_PIERRE DESCHANEL / JEAN STOUFFLET, Vers un Statut Bancaire Européen, Ban-
que & Droit. n.° 15, 1991, pp. 83-98 ¢ MARC DASSESSE I STUART ISAACS QC /
/ GRAHAM PENN, EC Banking Law, 2. ed., Lloyd’s of London Press Ltd., Londres, 1994.

(*) Dagqui em diante, ao utilizarmos a expressio “institui¢des”, pretendemos
englobar tanto as instituigdes de crédito (arts. 2.7, 3. e 4.° do RGIC) como as sociedades
financeiras (arts. 5.%, 6." ¢ 7.°).
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Deixaremos de lado os problemas especificos que se colocam
ao nivel das relagOes existentes entre institui¢des bancdrias e segu-
radoras, ou daquelas com empresas operantes exclusivamente nos
mercados de titulos. : :

Por outro lado, ndo teremos em conta as especificidades
decorrentes da internacionalizagdo dos grupos, nomeadamente a
reparti¢io dos poderes de supervisao entre as autoridades dos
varios estados e a cooperagdo entre elas, sobretudo a nivel da troca
de informacgdes.

1. As grandes linhas

Como vimos, os conglomerados financeiros em geral, e os
grupos bancdrios em especial, apresentam vdrias vantagens, mas
comportam igualmente variadissimos riscos, sobretudo quando
inseridos em grupos mistos.

Confrontada com essas vantagens e com esse riscos, cabe a
autoridade de tutela da actividade bancéria regulamentar e super-
visionar a actividade das institui¢des pertencentes a grupos, de
forma a conciliar dois objectivos: por um lado, permitir € mesmo
estimular a criagdo e o funcionamento desses grupos, de forma a
que sejam aproveitadas todas as suas potencialidades e cumpridos
os requisitos de natureza concorrencial que se impdem, face a libe-
ralizagdo e globalizag@o do sistema financeiro; por outro, garantir
o cumprimento em permanéncia das regras prudenciais impostas
as institui¢des de crédito, essenciais para assegurar a estabilidade
desse mesmo sistema financeiro.

De facto, se é importante ndo colocar obstdculos aos aspectos
positivos e inovadores dos grupos financeiros, sobretudo aos bene-
ficios que da sua criagdo podem resultar para 0s clientes do sector
e para o sistema financeiro em geral, () e salvaguardar a liberdade
de concorréncia no sector, é preciso contudo ndo esquecer que o
sector financeiro é um sector muito peculiar, o qual, pelos interes-
ses piiblicos e privados que envolve, € objecto de uma regulamen-
tacdo e de uma supervisdo especificas, sendo necessdrio assegurar

(%) DEUTSCHE BUNDESBANK, ob. cit., p. 2.
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que a inclusdo de instituigdes de crédito em grupos ndo inviabilize
essa supervisdo, nem permita que as actividades sujeitas a normas
prudenciais escapem ao respectivo ambito.

A atitude tomada face a estes objectivos estd traduzida nas
duas grandes linhas essenciais sobre que assenta a supervisdo € a

regulamentagdo dos grupos bancérios:

— por um lado, tomam-se as precaugdes necessdrias para
obviar 2 verificagdo dos riscos que vimos poderem ocorrer
por virtude da insergdo de uma institui¢do de crédito num
grupo, sobretudo quando este é misto;

— por outro lado, aplica-se um regime menos restritivo as ins-
tituicdes que se encontram sujeitas a supervisdao em base
consolidada, isentando-as de determinados limites, dada a
contrapartida de controlo que essa supervisao representa.

Siio a estas duas linhas de actuagdo — imposigdo de limites e
modalidades de controlo para as instituigdes pertencentes a grupos
em geral, por um lado, iseng@o desses limites para as institui¢des
sujeitas a supervisdo em base consolidada, por outro — que sao
reconduzidas as disposi¢des que no RGIC se dirigem a regula-
mentagio dos grupos.

Antes da andlise dessas disposi¢des, cumpre chamar a atengao
para determinadas nogdes que serao necessdrias para a sua cabal
compreensdo. E cumpre, também, clarificar o significado € o
ambito da supervisdo em base consolidada, essencial para o enten-
dimento do seu papel no ambito da actuagdo da autoridade compe-
tente, face 2 realidade que € o grupo bancario.

2. Nogdes prévias
2.1. Fundos préprios e rdcio de solvabilidade

Os fundos préprios (*) sdo todos aqueles elementos do activo
que pertencem 2 instituigdo. De uma forma bastante simplificada,

(*) Avison.® 12/92, publicado no DR, II Série, n.° 299, de 29 de Dezembro, que
define os elementos integrantes dos fundos proprios.
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podemos dizer que sdo constituidos pelo capital inicial, reservas e
resultados positivos.

Sio os fundos préprios que constituem os “alicerces” da ins-
tituicdo, a sua base, garantindo a continuidade da sua actividade e
servindo para a absor¢do de perdas que ndo sejam cobertas por um
suficiente volume de lucros. (*7)

Sabendo-se que o activo de uma institui¢do de crédito ou
sociedade financeira é constituido por fundos préprios e fundos
alheios (obtidos, por exemplo, através dos depdsitos recebidos do
piblico), é necessario garantir que os fundos préprios sejam sufi-
cientes para cobrir os riscos em que a institui¢do incorre. (*)
A relacdo entre os fundos préprios € o montante global dos riscos
assumidos pela institui¢do (créditos, garantias, participagdes finan-
ceiras, etc.) é o mais importante indice da sua solidez.

O rdcio de solvabilidade (*) traduz precisamente a relagao
entre os fundos préprios e os elementos do activo (conjunto dos
elementos, proprios e alheios, com que a instituigao desenvolve a
sua actividade), ponderados em fung@o do risco. O limite minimo
exigido deste racio é de 8%. Com a sua imposi¢ao, visa-se “pro-
porcionar garantias adequadas aos depositantes de que as institui-
¢oes de crédito dispdem de fundos préprios suficientes para cobrir
os prejuizos em operagdes arriscadas”. (*')

2.2. Grandes riscos

Entende-se por risco qualquer facilidade concedida por uma
instituico de crédito, sob a forma de concessdo de crédito, presta-

(") Cf. PreAmbulo da Directiva 89/299/CEE, de 17 de Abril, relativa aos fundos
préprios das instituigdes de crédito (JO n.° L 124, de 5.5.89).

(*) “Los recursos proprios — aquela parte de la estrutura financiera permanente
afecta a los riesgos empresariales — son el indice de la solvencia, garantia de la estabilidad
y permanencia, el m4s seguro baluarte de la empresa.” - LUIS FERNANDEZ DEL POZO,
El Fortalecimento de Recursos Propios, Marcial Pons, Madrid, 1992, p. 5.

(¥ Aviso n.” 1/93, publicado no DR, 11 Série, n.° 133, de 8 de Junho, que define
“récio de solvabilidade” e fixa o limite que deve ser observado pelos bancos. Cf. ainda
Directiva do n.° 89/647/CEE, de 18 de Dezembro, relativa a um racio de solvabilidade das
instituigdes de crédito (JO n.” L 386, de 30.12.89).

() MINISTERIO DAS FINANGAS, Livro Branco ..., p. 190.



1066 CATARINA MARTINS DA SILVA

¢do de garantias bancérias ou aquisi¢do ou detengdo de participa-
¢oes financeiras ou titulos, e que constitui um elemento do seu
activo.

Considera-se grandes riscos (*') a situagdo em que 0 conjunto
dos riscos incorridos por uma institui¢do perante um mesmo
cliente ou um grupo de clientes ligados entre si, represente 10% ou
mais dos respectivos fundos proprios. &)

O estabelecimento de limites aos grandes riscos visa evitar a
excessiva concentragdo de riscos, uma vez que esta pode pOr em
causa a solvabilidade das instituigdes.

2.3. Filial

Nos termos do art. 13.° n.° 1 do RGIC, filial ¢ uma pessoa
colectiva relativamente 2 qual outra pessoa colectiva, designada
por empresa-mde, se encontra em relacdo de dominio, conside-
rando-se que a filial de uma filial € igualmente filial da empresa-
-mie de que ambas dependem (filial indirecta ).

2.4. Relagdo de dominio

A al. @) do n.° 2 da mesma disposi¢io enumera taxativamente
as situagdes susceptiveis de configurar uma relagdo de dominio.
Simplificando, podemos dizer que se trata de casos em que uma
pessoa singular ou colectiva exerce sobre determinada sociedade
um poder de controlo, o qual pode ter origem em vérios factores,
como a detengio de direitos de voto, o direito de designar ou des-
tituir membros dos 6rgdos de administragdo ou fiscalizagdo, a
detencdo de participagdes sociais ou ainda o exercicio de uma

(*)) Aviso n." 10/94, publicado no DR, 11 Série, n.° 267, de 18 de Novembro, que
estabelece os limites 2 concentracdio de riscos. Cf. ainda Directiva n.” 92/12 1 /CEE, de 21
de Dezembro, relativa 2 fiscalizagfio e ao controlo dos grandes riscos das instituigdes de
crédito (JO n." L 29, de 5.2.93).

() Mais uma vez se verifica a necessidade de aos riscos incorridos por uma ins-
tituigo corresponder um montante adequado de fundos préprios.
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influéncia dominante (°*) que lhe advenha de contrato ou de cldu-
sula dos seus estatutos.(**)

2.5. Relagdo de grupo

Resulta da conjugacdo do art. 13.° do RGTC e dos arts. 481.°
a 508.° do CSC que uma relagdo de grupo entre duas sociedades
pode surgir pela sua submissdo a uma direc¢@o unitdria e comum
(através de um contrato de grupo paritdrio), pela submissao da ges-
tio de uma 2 direcgdo da outra (através de um contrato de subordi-
nagdo), ou pelo dominio total (inicial ou superveniente) de uma
delas por parte da outra.

2.6. Participacdo qualificada

Nos termos do art. 13.° n.° 7, é qualificada a participagdo,
directa ou indirecta (*%), que represente percentagem ndo inferior a
10% do capital ou dos direitos de voto (°®) da instituigdo partici-

(*% Parece que é esta a nogo central que define “relagdo de dominio”, néo tradu-
zindo as situagdes enumeradas, no fundo, mais do que instrumentos para o seu exercicio.
O Banco de Portugal tem uma certa margem de discricionariedade, dentro dos seus pode-
res e dos objectivos da supervisdo, no preenchimento do conceito de “influéncia domi-
nante”. No entanto, ela pode ser definida, a titulo indicativo, como “ a capacidade, efec-
tiva ou potencial, de certa pessoa para dirigir a actividade propria de outra, através de
vincnlos organicos estdveis” — CARLOS OLAVO, Supervisdo em Base Consolidada,
Re- ista da Banca, n.” 34, 1995, p. 29.

(*Y De tudo isto se pode concluir que a relagao de domfnio traduz uma situagdo
de “controlo” que se distingue da simples participagdo, porque esta tem uma natureza
essencialmente financeira, enquanto o dominio € essencialmente uma posigao estratégica,
sendo utilizada como instrumento de poder — cf. J OSE MARIA PIRES, Direito Bancdrio,
1.° Volume — O Sistema Bancdrio Portugués/Anotagdes ao Regime Geral das Instituicoes
de Crédito e Sociedades Financeiras, Rei dos Livros, Lisboa, p. 39.

() As vdrias alineas do n.” 7 enumeram as situagdes que, devendo ser consideradas
como “equiparadas aos direitos de voto”, configuram situagdes de participagdo indirecta.

(*) Podemos considerar como regra o principio da proporcionalidade entre a par-
ticipagdo no capital e a participagdo nos direitos de voto, que apenas se ndo verifica em
situagBes excepcionais, como no caso de acgdes preferenciais sem voto (art. 341 2 CSC)
ou quando se estabelecem limites & contagem de vOtos emitidos por um s6 accionista
(art. 384.° n.” 1 al. b) CSC).
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pada ou que, por qualquer outro motivo, possibilite influéncia sig-
nicativa na gestao. (°') (°®)

2.7. Relagdo de proximidade

E uma relagdo de proximidade, nos termos do art. 13.” n.” 12,
a relacdo entre duas ou mais pessoas, singulares ou colectivas, liga-
das entre si através de uma participagdo (ou seja, da detengdo
directa ou indirecta de pelo menos 20% do capital ou dos direitos
de voto) ou de uma relagio de dominio ou, ainda, ligadas a uma
terceira pessoa através de uma relagdo de dominio.

3. Supervisao

3.1. Supervisdo Bancdria

Segundo CONCEICAO NUNES, a supervisdo é uma modali-
dade de tutela (*), que consiste no ‘“acompanhamento, direccio e
fiscalizacdo das instituigdes” que desenvolvem a sua actividade no
sistema financeiro. (%)

(") ‘Trata-se de um conceito indeterminado a preencher em cada caso — cf. JOSE
MARIA PIRES, ob. cit., p. 43.

(**) Como faz notar MENEZES CORDEIRO, Direito Bancdrio — Relatorio,
Almedina, Coimbra, 1997, pp. 56-57, o legislador teve em vista tanto situagdes formais de
qualificagdo como situagdes materiais.

(*) Direito Bancdrio, Volume 1 - Introdugdo e Sistema Financeiro, AAFDL, Lis-
boa, 1994, pp. 123 ss.. Segundo o Autor, a tutela é uma das facetas da intervengio do
Estado na organizagio e direcgdo do sistema financeiro e consiste no poder de condicio-
nar a conduta do tutelado, com vista a prossecugdo de fins considerados superiores pela
ordem jurfdica, podendo revestir uma de quatro modalidades: superintendéncia, supervi-
sdo, saneamento e disciplina.

(*) Em Portugal, a supervisio do sistema financeiro est4 a cargo do Banco de Por-
tugal, quanto 2 actividade bancéria, do Instituto de Seguros de Portugal, quanto a activi-
dade seguradora, e da Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios, no ambito do mer-
cado de valores mobilidrios. Seria sem divida desejavel que os grupos financeiros fossem
totalmente supervisionados numa base consolidada, que incluiria todas as institui¢des per-
tencentes aquelas trés actividades, sobretudo no ambito dos chamados “Bancassurance
groups”. No entanto, essa supervisdo conjunta parece bastante dificil de realizar, desde
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No que respeita a supervisdo bancdria, a cargo do Banco de
Portugal (*'), 0 seu objectivo ¢ a estabilidade do sistema financeiro
e a protecgdo dos interesses dos depositantes, consistindo no con-
trolo da observancia das normas que disciplinam a actividade das
instituicdes de crédito e das sociedades financeiras (supervisdo em
sentido estrito ou de actividade) (%) e, mais especificamente, das
normas prudenciais, ou seja, aquelas que tém por objectivo asse-
gurar a liquidez e solvabilidade daquelas instituigdes ( supervisao
prudencial) (¢%). Para isso, a autoridade de supervisdo dispoe de
vérios poderes: poder de emitir normas e instrugdes, poder de con-
ceder autorizagdes de caracter administrativo, poder de fiscaliza-
¢dio e inspecgao € poder sancionatério. (%)

logo porque os riscos envolvidos nas actividades sdo diferentes, 0 que s¢ traduz na impo-
sigdo de diversos requisitos prudenciais. De qualquer forma, a troca de informagdes entre
as vérias entidades de supervisao ¢é de grande utilidade. ~ cf. NICHOLAS O’NEILL,
Supervision of Financial Conglomerates, Journal of International Banking Law, Volume
9,n.° 9, 1994, pp. 337-338; GIACOMO CAVIGLIA / DANIELE CIANI, ob. cit., pp. 17
¢ 20-21; CLAUDIO BORIO/ RENATO FILOSA, ob. cit., pp. 25 88 SILVA LOPES, ob.
cit., pp. 47-48.

6)  Sobre a supervisdo da actividade financeira e o papel do Banco de Portugal,
para além de CONCEICAO NUNES, ob. cit., of MENEZES CORDEIRO, Direito Bancd-
rio..., pp. 42-31; JOSE ANTONIO VELOSO, Alguns Aspectos do Regime Geral — Uma
Leitura Comentada, intervengdo no semindrio O Novo Regime Geral das Institui¢des de
Crédito e Sociedades F inanceiras, Veiga Gomes, Bessa Monteiro, Marques Bom, Socie-
dade de Advogados, Lisboa, 1993, pp. 57 5.3 CARLOS SANTOS / MARIA EDUARDA
GONCALVES / MARIA MANUEL MARQUES, Direito Econémico, Almedina, Coim-
bra, 1995, pp. 501-502; VASCO SOARES DA VEIGA, Direito Bancdrio, 2.* ed., Alme-
dina, Coimbra, 1997, p. 68; VEIGA GOMES, Lei Fundamental do Sistema Bancdrio,
Veiga Gomes, Bessa Monteiro, Marques Bom, Sociedade de Advogados, Lisboa, 1994,
pp. 41 ss.; CARLOS COSTA PINA, A Supervisdo Bancdria, relatorio de mestrado ndo
publicado, Faculdade de Direito de Lisboa, 1994/1995.

(62) Cf. art. 116.° do RGIC e arts. 23.° ¢ 24.° da Lei Orgéanica do Banco de Portu-
gal (Decreto-Lei n.° 337/90, de 30 de Outubro, alterado pelo Decreto-Lei n.° 231/95, de 12
de Setembro e pelo Decreto-Lei n.” 3/96, de 5 de Fevereiro).

(%) A supervisdo prudencial visa evitar que a sobrevivéncia das entidades a ela
sujeitas seja posta em causa — of. MINISTERIO DAS FINANCAS, Livro Branco...,
p. 326; ¢ a “primeira barreira para nos Opornos a uma evolugdo indesejdvel do FiSCO Sis-
témico” — JOSE BRAZ, O Novo Regime Geral das Instituigoes de Crédito e Sociedades
Financeiras, intervengo no semindrio O Novo Regime Geral das Instituicdes de Crédito
¢ Sociedades Financeiras, Veiga Gomes, Bessa Monteiro, Marques Bom, Sociedade de
Advogados, Lisboa, 1993, p. 31. .

(%) Sobreo contetido de cada um desses poderes, cf. MINISTERIO DAS FINAN-

CAS, Livro Branco ..., pp- 329 ss..



1070 CATARINA MARTINS DA SILVA

A supervisdo ¢ feita necessariamente em base individual, ou
seja, em relagdo a uma instituicdo individualmente considerada,
podendo igualmente s€-lo em base consolidada, ou seja, tendo em
aten¢do o enquadramento das institui¢des em grupos financeiros.
Estes tipos de supervisdo nio sio alternativos — a supervisio em
base consolidada ndo dispensa a supervisdo em base individual das
entidades a ela sujeitas.

3.2. Consolidacdo de contas

A consolidagdo de contas € uma técnica contabilistica que tem
por finalidade elaborar as demonstra¢des econémicas e financeiras
de um grupo de sociedades como se de uma unica entidade se tra-
tasse. (*°) O seu objectivo é dar uma imagem fiel do patriménio, da
situagdo financeira e dos resultados do conjunto das empresas
compreendidas na consolidagdo, fornecendo assim adequado
enquadramento contabilistico & realidade “grupo”, e garantindo a
transparéncia patrimonial e financeira das empresas que o com-
poem. (%)

A consolidagdo de contas aplica-se em geral a todos os gru-
pos, incluindo grupos comerciais e industriais, contendo contudo
regras especificas para os grupos mistos e financeiros. (%)

(**) Sobre a consolidagdo de contas, cf. ENGRACIA ANTUNES, Os Grupos...
pp. 163 ss.; ANTONIO BORGES / AZEVEDO RODRIGUES / ROGERIO RODRI-
GUES, ob. cit., pp. 870 ss.; ANA PAULA SANTOS, Consolidagdo de Contas, Inforbanca,
Ano IX (1997), n.” 32, pp. 10-13 e CARLOS OLAVO, ob. cit., pp. 47 ss..

(*) As contas consolidadas apresentam o balango consolidado e a demonstragao
de resultados consolidada das empresas pertencentes a0 grupo, como se se tratasse de uma
$6 entidade. De acordo com o método de consolidagio integral, ¢ de uma forma muito sim-
plificada, o balango consolidado, que reflecte o patriménio e a situagdo financeira do
grupo, obtém-se somando os elementos do activo, os elementos do passivo € os capitais
proprios (sendo as participagBes financeiras dentro do grupo eliminadas, uma vez que
constam do activo de umas e do capital préprio das outras) e eliminado os créditos e divi-
das entre as empresas incluidas no mesmo grupo, e a demonstracdo de resultados conso-
lidada, que reflecte os resultados do grupo, obtém-se somando ganhos, proveitos, perdas
e encargos e eliminando os que provém de operagdes entre as empresas do grupo.

() Cf. Decreto-Lei n.° 36/92, de 28 de Margo e Directiva n.” 86/635/CEE, de 8
de Dezembro (JO n.” L 372, de 3 1.12.86), relativa as contas anuais e is contas consoli-
dadas dos bancos e outras institui¢Ses financeiras.
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3.3. Supervisdo em base consolidada
3.3.1. Nogdo

Como muito bem refere CARLOS OLAVO (%), “A supervisdo
em base consolidada insere-se na bissetriz entre a supervisdo e a
consolidacdo, mas néo reproduz mecanicamente qualquer destes
conceitos.” Para compreender a supervisdo em base consolidada €,
pois, conveniente ter em conta as semelhangas e as diferengas que
ela apresenta em relagao a essas duas realidades.

Em relac@o a supervisdo em geral, a supervisdo em base con-
solidada (%) integra os mesmos poderes. No entanto, € dadas as
especificidades inerentes aos grupos de empresas, a supervisao em
base consolidada tem destinatdrios e um ambito territorial dife-
rente, podendo implicar o arrastamento, para 0 Ambito subjectivo e
territorial da supervisdo, de entidades que de outro modo a ela nao
estariam sujeitas. (")

Além disso, supervisdo em base consolidada é apenas super-
visdo prudencial, controlando especificamente a solvabilidade, a
adequagdo dos fundos proprios aos riscos do mercado, o controlo
dos grandes riscos € O controlo interno para prestagdo de informa-
¢oes adequadas, ou seja, aqueles dominios onde mais se afirmam
os riscos decorrentes da inser¢do de uma institui¢do num grupo
financeiro.

Sendo o seu objectivo “0 controlo da imagem fiel do patri-
ménio, da situagdo financeira e dos resultados do conjunto das

() Ob. cit, p. 54.

(*) Sobrea supervisdo em base consolidada, cf. CARLOS OLAVO, ob. cit., pp-
53 ss.; MINISTERIO DAS FINANCAS, Livro Branco..., pp- 282 ss.; DEUTSCHE BUN-
DESBANK, ob. cit., pp. 15-16; COMITE DE SUPERVISAO BANCARIA DE BASI-
LEIA, The Supervision pp. 16 ss..

() Em base individual, a supervisdo inclui institui¢des de crédito e sociedade
financeiras com sede em Portugal, respectivas sucursais e escritrios de representacio, &
ainda Sociedades Gestoras de Participagdes Sociais (SGPS) que obedegam a0s requisitos
do art. 117.°. A supervisio em base consolidada, para além dessas, pode incluir socieda-
des de servigos auxiliares e SGPS que nio preencham 0$ referidos requisitos de sujeigao,
e que sejam enquadrédveis na nogdo de “companhia financeira”. No que respeita ao ambito
territorial, a supervisdo em base consolidada pode incluir instituigdes pertencentes ao
grupo autorizadas noutros paises, € af sujeitas a supervisdo em base individual.
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empresas compreendidas na consolidagio”, (") a supervisdo em
base consolidada ndo se confunde, porém, com a consolidagao de
contas, sendo a primeira uma actuagdo administrativa e a segunda
uma operagio contabilistica.

Os seus objectivos, embora interligados, sdo distintos, sendo
por isso também distinta a sua drea de actuagdo. A consolidagdo de
contas visa conferir a0 grupo uma configuragio contabilistica glo-
bal, que permita analisar a forma como a integracdo de uma
empresa nesse grupo tem repercussdes ao nivel do seu patriménio,
situa¢do financeira e resultados, operando sempre que se verifique
uma situagdo de grupo. A supervisdo em base consolidada, cujo
objectivo € essencialmente fiscalizar a importancia dos riscos em
que uma institui¢do incorre pelo facto de se inserir num grupo,
apenas se justifica quando as relagdes entre essa instituicdo e as
outras pertencentes ao grupo forem de molde a influenciar os ris-
COS em que as mesmas incorrem.

3.3.2. Perimetro de supervisdo

A supervisdo em base consolidada abrange apenas as entida-
des cuja actividade seja relevante para os seus objectivos. Desta
forma, vamos encontrar entidades sujeitas a supervisdo em base
consolidada que ndo estdo sujeitas a supervisdo em base individual
(sociedades de servigos auxiliares) ou que ndo estdo mesmo sujei-
tas a supervisdo pelo Banco de Portugal (estrangeiras).

Da andlise do art. 131.° (’?) é possivel concluir que as enti-
dades consolidantes () podem ser institui¢cdes de crédito com

(™) CARLOS OLAVO, ob. cit, p. 55.

(™) Osarts. 131.° a 138.° transpuseram a Directiva 92/30/CEE, de 6 de Abril, relativa
a fiscalizagdo das instituigdes de crédito numa base consolidada (JO n.° L 1 10, de 28.4.92).

(™ Se encararmos o perimetro de supervisdo como uma pirimide, temos no vér-
tice as entidades consolidantes, a que podemos chamar empresas-mée, sendo nelas que a
consolidagdo ¢ feita. Cf. GIACOMO CAVIGLIA / DANIELE CIANI, ob. cit., p. 19, que
ddo uma imagem do que € a consolidaggo: “A full picture of a conglomerate’s operations
can be obtained by making a single authority responsible for a whole group by applying
prudencial measures to the firm heading the group and, through it, to the whole conglo-
merate.”
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sede em Portugal ou companhias financeiras, (") desde que
tenham sede num Estado-membro da Unido Europeia, e sejam
empresa-mae de uma institui¢io de crédito com sede em Portugal.
Podem ser entidades participadas, instituigdes de crédito, entida-
des equiparadas (7*) e sociedades de servicos auxiliares, (') desde
que a entidade participada seja filial da entidade consolidante ou
esta detenha naquela uma participagdo.

Note-se que a especificidade da supervisdo em base consoli-
dada obrigou a adopgdo de conceitos préprios. Nomeadamente,
utiliza-se um conceito de filial (') que, sendo aparentemente mais
estreito do que o que resulta do art. 130 n.>* 1 e 2, visa na realidade
alargar o perimetro de supervisdo. De facto, exclui-se do conceito
de relagdo de dominio, que integra a nogdo de filial, a variante V),
que respeita a detengdo de uma participagdo de pelo menos 20%
no capital, desde que acompanhada de influéncia dominante. Estes
dois dltimos elementos sao autonomizados para efeitos de supervi-
sao, deixando de ser necessdria a sua cumulagao. (%) Daqui resulta
que a existéncia de uma influéncia dominante passa a ser sufi-
ciente, por si s6 (enquanto integrante do conceito de filial), para
determinar a sujeigdo a supervisao em base consolidada. A com-
peténcia para o preenchimento do conceito de “influéncia domi-
nante” é expressamente atribuida 2 autoridade de supervisao.
Dagqui poderd resultar um alargamento do perimetro de supervisao

('Y Entidades equiparadas a instituigdes de crédito, cujas filiais sejam exclusiva
ou principalmente instituicdes de crédito ou entidades equiparadas, sendo pelo menos uma
delas uma institui¢do de crédito (art. 130.° a1 al. b)). O facto de ficarem incluidas na
supervisdo em base consolidada ndo implica a sua sujeigdo a supervisdo em base indivi-
dual.

(™) Sociedades financeiras ou entidades que exergam uma ou mais das activida-
des constantes da lista anexa 2 9 1 Directiva (art. 130.° n.” 2 al. a)).

(%) Sociedades cujo objecto principal tem natureza acesséria em relagdo 2 activi-
dade principal de uma ou mais instituicdes de crédito (art. 13.°0.° 11).

(") Al e)don.’ 2doart 130.°.

(%) De facto, a nogio de “participagdo” para efeitos de consolidagdo (art. 1317
n.° 1) corresponde a uma detengio de pelo menos 20% do capital ou direitos de voto, tal
como j4 decorria do art. 13.° n.° 2. O requisito da “influéncia dominante” deixou de fazer
parte do conceito de “participagio” ¢ passou a integrar o préprio conceito de “filial”, sendo
alternativo em relagio aos elementos integrantes do conceito de “relagdo de dominio™.
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consolidada, em grande parte dependente de juizo feito pelo Banco
de Portugal.

Fora destes casos, pode ainda o Banco de Portugal determinar
a consolidagao: (%)

— se uma instituicdo de crédito exercer sobre outra institui-
¢do de crédito ou sobre uma entidade equiparada uma
influéncia significativa (*) (mesmo que n3o haja entre elas
qualquer participagéo);

— se duas entidades estiverem sujeitas a uma direcgdo tnica
(mesmo ndo estipulada estatutdria ou contratualmente);

— ¢ ainda se duas entidades tiverem érgdos de administracdo
e fiscalizagdo maioritariamente comuns.

Note-se que, nestes dois ltimos casos, se da possibilidade ao
Banco de Portugal (#') de atribuir relevéncia, para efeitos de super-
visdo, aos chamados “grupos de facto”, ou seja, aqueles em que o
poder de direc¢do detido pela sociedade-mée sobre as suas filhas
tem origem num outro instrumento para além daqueles que a lei
previu taxativamente. (*?) (*%)

(™ Ar. 131.°n° 3.

(*) Ha4 uma margem de apreciagiio do Banco de Portugal, dentro dos seus pode-
res ¢ dos objectivos da supervisdo, sobre o conceito de influéncia significativa. Segundo
as Normas Internacionais de Contabilidade, trata-se da “participag¢do nas decisdes das poli-
ticas financeira e operacional da investida, mas ndio o controlo dessas politicas” — cf. JOSE
MARIA PIRES, ob. cit., p. 173.

(*"Y Exercida ao abrigo da al. b) do art. 133.°,

(*) Como sejam, entre outras, unides pessoais ou relagdes econémico-facticas de
dependéncia. Cf. ENGRACIA ANTUNES, Os Direitos dos Socios da Sociedade-Mde na
Formagdo e Direcgdo dos Grupos Societdrios, Universidade Catélica Portuguesa, Porto,
1994, pp. 68 ss.. Cf. ainda RAUL VENTURA, Grupos..., pp. 64 ss. e ELISEU FIGUEIRA,
ob. cit., pp. 47 ss..

(*) Os “grupos de facto” enquadram-se numa categoria mais ampla, as “relacdes
contratuais de facto”, ou seja, situagdes obrigacionais que ndo tenham na sua base um
acordo contratual - cf. MENEZES CORDEIRO, Direito da Economia — 1. volume,
AAFDL, Lisboa, 1994, p. 219. S30 a essas relagdes obrigacionais que o Banco de Portu-
gal pode atribuir relevancia para efeitos de supervisdo, impedindo assim que a falta de vin-
culos contratuais directos contorne a aplicagdo de normas prudenciais que, face a realidade
efectiva, t€m pertinéncia. Ainda sobre o assunto, cf. MENEZES CORDEIRO, Da Res-
ponsabilidade Civil dos Administradores das Sociedades Comerciais, Lex, Lisboa, 1997,
pp. 171 ss., onde o A. apresenta quatro exemplos de situagdes em que o BGH, tendo cons-
tatado a existéncia de “grupos de facto”, determinou a aplicagio aos casos sub iudice das
regras sobre grupos de sociedades.
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No que respeita ao perimetro de supervis@o, ha ainda que ter
em conta a nogio de supervisdo em base sub-consolidada. Nos ter-
mos do ponto 2.° n.° 2 do Aviso 8/94 (®%), esse tipo de supervisdo
tem lugar quando uma institui¢io de crédito com sede em Portugal
tenha como filiais ou detenha participa¢bes em uma ou mais insti-
tuicdes de crédito, entidades equiparadas ou sociedades de servicos
auxiliares, desde que a empresa-mae tenha sede no estrangeiro e
seja uma companhia mista (art. 130.° n.° 2 als. b) e c)).

Isto significa que uma companhia mista que seja empresa-
-mie ndo entra no perimetro de supervisao, pelo que ao Banco de
Portugal ndo caberd a supervisdo em base consolidada do grupo,
mas apenas de um sub-grupo. )

3.3.3. Ambito material

Nos termos do ponto 1.” do Aviso 8/94, devem ser observados
numa base consolidada, os limites dos art. 100.°, 101.°e 113.°, de
que trataremos adiante, € as relagdes e limites prudenciais previs-
tos no art. 99.°.

Assim, devem ser, entre outros, cumpridos em base consoli-
dada os seguintes limites prudenciais:

a) Fundos proprios e rdcio de solvabilidade

O Aviso n.° 12/92 determina, no seu ponto 17.%, que o célculo
dos fundos proprios € feito numa base consolidada. A consolida-
¢do a nivel dos fundos préprios é muito importante no caso dos
grupos que incluem institui¢des que se exponham particularmente
a riscos de mercado. E essencial que a empresa-mae € 0s Seus
accionistas sejam uma fonte de forca para o grupo. Em principio,

(%) Publicado no DR, I Série, n.” 264, de 15 de Novembro. Cf. ainda Directiva
n.” 92/30/CEE. ’

®) Eestetipode supervisdo que se faz quando o sub-grupo bancdrio faz parte de
um conglomerado financeiro ou de um conglomerado misto cujas empresas-mée ndo
sejam um banco.
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isto significa que os fundos préprios de base da empresa-mie
devem ser pelo menos tdo elevados como a soma dos fundos pré6-
prios exigidos para cada empresa do grupo (embora possa ser
admitida alguma diluigdo).

Da mesma forma, a qualidade desses fundos préprios (ou seja, a
sua relagdo com o risco, o seu racio de solvabilidade) deve ser tdo boa
ou melhor que a soma dos fundos préprios das empresas do
grupo. (**) Daf que, nos termos no ponto 5.° n.” 6 do Aviso n.’ 1/93,
o récio de solvabilidadade deva ser calculado numa base consolidada.

Também € importante que o capital esteja bem distribuido
dentro do grupo. Cada empresa do grupo deve estar capitalizada de
forma adequada. Para isso, o ponto 50.° n.” 5 do Aviso n.° 1/93 per-
mite ao Banco de Portugal determinar a adop¢do de medidas que
considere adequadas a distribui¢do equilibrada dos fundos proprios
dentro de um grupo ou sub-grupo.

Ainda em relagdo aos fundos préprios, note-se que o ponto 90.°
do Aviso n.” 12/92 manda deduzir aos fundos préprios de cada ins-
titui¢do o montante correspondente as participa¢des noutras insti-
tui¢Ges de crédito, e cujo montante faz parte dos elementos positi-
vos dos fundos préprios dessas institui¢des. Com isto pretende
evitar-se o “double gearing” que poderia surgir por virtude da con-
solidagd@o, ou seja, impede-se que o mesmo montante integre os
fundos préprios de mais do que uma institui¢do pertencente ao
mesmo grupo, multiplicando assim de forma artificial os fundos
préprios desse grupo e dando uma ilusdo de uma solidez que ndo
corresponde a realidade. (¥7)

b) Controlo dos grandes riscos

Nos termos do ponto 9.° do Avise n.” 10/94, a observancia
dos limites destinados ao controlo dos grandes riscos deve ser feita

(*) Cf. COMITE DE SUPERVISAO BANCARIA DE BASILEIA, Report...
n.” 8, p. 65.

(") “Without infringing the rules on supervision, capital may be used by several
members of the group but may, in fact, prove to be insufficient as regards the conglome-
rate as a whole.” ~ GIACOMO CAVIGLIA / DANIELE CIANI, ob. cit., p. 23. Cf. ainda
pp. 17 ss., onde os Autores analisam as vérias formas que pode assumir o “double gea-
ring”, e NICHOLAS O’NEILL, ob. cir., pp. 336-337.
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em base consolidada. Isto significa que se considera o grupo inte-
grado na supervisdo como uma tnica entidade no que respeita a
€Xposi¢ao ao risco.

4. Regulamentacio

Est4 chegada a altura de juntarmos todos os dados recolhidos
e, com base neles, fazermos uma incursio pelo RGIC e legislagao
anexa, em busca de regras cujo intuito tenha sido o de limitar os
riscos que vimos ocorrerem por virtude da inclusao de instituigdes
de crédito e sociedades financeiras em grupos de sociedades. (*)
Para isso, procuraremos as regras € as suas raz0es, para o que tere-
mos de ter sempre presentes os problemas que se colocam e as
especificidades decorrentes dos varios tipos de grupos.

4.1. Controlo dos membros dos drgdos de gestio
Problemas

Um dos problemas a que se visa dar resposta € do exercicio
de influéncias nocivas na gestdo de uma institui¢ao por parte de
uma sociedade que a controla, sobretudo no sentido da concessao
de crédito a essa sociedade ou a outras dela dependentes. Essa con-
cessio de crédito, que constitui um risco intra-grupo muitas vezes
assumido de forma pouco prudente, pode ser fonte de varios pro-
blemas para a institui¢do, nomeadamente por contégio de dificul-
dades. Trata-se de um problema existente, sobretudo, em situagoes

(*) No que respeita ao tipo de ligagdes que dentro de um grupo podem desenvol-
ver as instituices de crédito, podemos distinguir entre participagdes a jusante, ou seja,
participagdes que a instituigio de crédito tem no capital de outras empresas, financeiras ou
ndo, e participagdes a montante, ou seja, participagdes que outras empresas, financeiras ou
nio, t&ém no capital da instituicao de crédito. Pode ainda falar-se em relagdes laterais, i.e.,
relagBes com as empresas-mde, COm empresas que pertencem aos mesmos accionistas e
com empresas que sdo controladas pelos mesmos accionistas. — cf. SILVA LOPES ob. cit,
p. 42. C{f. ainda GIAN FRANCO CAMPOBASSO, Le Partecipazioni delle Banche e dei
Gruppi Bancari, Banca, Borsa e Titoli di Credito, Ano LVIH (1995), I Parte, pp. 281-298.
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de participagdes de empresas ndo financeiras no capital de insti-
tuicoes de crédito ou sociedades financeiras, no 4mbito de grupos
mistos.

Outro problema que se coloca é o da deficiente resposta da
administragdo a complexidade da estrutura do grupo.

Por fim, procura-se dar resposta a questdo dos conflitos de
interesses.

Solugdes

Para responder a estes problemas, torna-se necessério, desde
logo, controlar a “qualidade” dos membros dos 6rgdos de gestdo
das instituigdes de crédito, por forma a garantir a sua idoneidade
(sobretudo a sua “impermeabilidade” a pressdes) e capacidade
para a gestio (sobretudo ao nivel de experiéncia profissional e de
disponibilidade), e evitar situagdes de conflitos de interesses.

Assim, nos termos dos arts. 30.° e 31.°, cabe ao Banco de
Portugal apreciar a idoneidade (¥) e experiéncia profissional dos
membros dos 6rgdos de administragdo (*°) e fiscalizagdo das insti-
tuicdes de crédito (°'), de forma a que estes garantam uma gestao
sd e prudente da institui¢do. Nos termos do art. 32.°, a qualquer
momento pode o Banco de Portugal ordenar a alteragdo da com-
posi¢do dos 6rgios de administragdo ou fiscalizagdo, ou mesmo
revogar a autorizagao, no caso de deixarem de estar preenchidos os
requisitos legais ou estatutdrios do normal funcionamento daque-
les 6rgdos.

Nio se tratando de disposi¢Ges dirigidas especialmente as
situagdes de inclusio de instituicdes em grupos, sdo contudo extre-

(®) O conceito de “idoneidade” é um conceito indeterminado, a ser definido em
cada caso pelo Banco de Portugal. O n.” 2 do art. 30." refere alguns elementos a ter em
conta nessa apreciagio, apresentando o n.” 3 um elenco de “presungdes legais de falta de
idoneidade” ~ cf. JOSE MARIA PIRES, ob. cit., pp. 70-71.

(™) Cf.n."2doart. 3." da L.* Directiva de Coordenagao Banciria (77/780/CEE, de
12 de Dezembro, JO n.° L 322, de 17.12.77), que determina que as autoridades ndo con-
cederdo a autorizagdo sem que os dirigentes possuam a “honorabilidade necessdria” e a
“experiéncia adequada”.

") Os arts. 30.° a 33.° sdo aplicdveis as sociedades financeiras, por for¢a do
art. 182.°.
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mamente tteis para tentar limitar a possibilidade de ocorréncia dos
problemas de gestdo referidos.

Outra disposi¢do com interesse € o art. 33.°, que permite ao
Banco de Portugal opor-se a que um membro de um 6rgdo de
administragdo ou do conselho geral de uma institui¢do de crédito
exerca fungdes de administragdo noutra sociedade, se entender que
a acumulacdio é susceptivel de prejudicar o exercicio das fungdes
na institui¢io, nomeadamente por existirem riscos graves de con-
flito de interesses ou por se verificarem inconvenientes significati-
vos no que respeita a sua disponibilidade para a gestdo.

Muito importante é o n.” 4, que exclui a referida possibilidade
de oposigao pelo Banco de Portugal, nos casos de acumulagdes de
funcgdes em 6rgdos de administragdo de instituigdes de crédito ou
outras entidades sujeitas a supervisdo em base consolidada. (*?)

4.2. Controlo dos accionistas e da estrutura do grupo

Problemas

Procura-se aqui igualmente obviar a influéncias negativas na
gestdo de instituigdes de crédito, sobretudo por parte de sociedades
nio-financeiras, desta vez através do controlo do “influenciador” e
nio do “influenciado” (%), ou seja, do controlo dos accionistas
qualificados ¢ membros dos respectivos 6rgdos de gestao.

(®3) Note-se que-a Instrugdo do Banco de Portugal n.° 73/96 (BNBP n.” 1, de
17.06.96), que estabelece os elementos que devem acompanhar as comunicagdes de pre-
tensdo de acumulagdo de cargos, inclui entre esses elementos, na al. d) do ponto 2.", a indi-
cago das relagBes de participagdo existentes entre as entidades onde exerce fungdes e
entre elas ¢ as entidades onde pretende exercé-las.

(%) *...dada a participagdo que detém no capital da sociedade, em grau varidvel
em fungdo do montante dessa participagdo, 0s accionistas podem influenciar, em termos
de facto, as decisdes de gestio dos dirigentes da institui¢do que, de resto, sdo, em regra,
por estes escolhidos.” - MINISTERIO DAS FINANCAS, Livro Branco..., p- 158. Cf. tam-
bém o n.° 5 do art. 11.° da 2.* Directiva de Coordenagdo Bancdria, no qual se determina
que os estados legislardo no sentido de reprimirem 0s casos de influéncia nociva dos acci-
onistas qualificados na gestdo das instituigdes de crédito.
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Por outro lado, procura-se evitar que a inclusdo de uma insti-
tuicdo num grupo ndo financeiro pouco sélido a exponha dema-
siado ao contdgio de problemas.

Procura-se igualmente evitar que estruturas complexas de
grupo tornem 0s mecanismos pouco transparentes, dificultando a
tarefa de supervisdo e permitindo, por um lado, que as institui¢des
sujeitas a supervisdo contornem a aplicagdo das correspondentes
normas prudenciais, ou, por outro, que sociedades ndo sujeitas a
supervisdo exer¢am actividades que lhes estdo vedadas.

Solugdes

Para obviar a estes problemas, tenta-se conhecer com a maior
profundidade possivel a estrutura do grupo em que as institui¢des
se incluem. Torna-se necessdrio clarificar a reia de relacoes que as
envolvem e o papel desempenhado pelas sociedades ndo supervi-
sionadas pelo Banco de Portugal. Assume particular importancia o
conhecimento dos accionistas qualificados e, no caso de se tratar
de pessoas colectivas, os respectivos drgdos de gestdo, sobretudo
para controlo do eventual exercicio de influéncias sobre a institui-
¢iio em causa. E bastante importante, também, o conhecimento da
situagdo econdmico-financeira do grupo em que as instituigdes
estdo incluidas, sobretudo pela influéncia que pode ter a nivel da
solvabilidade destas.

Assim, nos termos dos arts. 17.° n.° 1 als. ¢) e d), o pedido
de autorizag@o de uma institui¢do de crédito (**) deve, entre outros
elementos, ser instruido com a identificagio dos accionistas funda-
dores e identificagdo do capital subscrito, e com uma exposi¢io
fundamentada sobre a adequag@o da estrutura accionista a estabili-
dade da instituigao.

E dada grande atenc¢do aos accionistas que sejam pessoas
colectivas detentoras de participagOes qualificadas, determinando
o n.” 2 que sejam fornecidas informagdes relativas aos membros
dos respectivos 6rgdos de administracdo, ao seu balanco e contas,
aos respectivos detentores de participa¢des qualificadas e, quando

(*) Aplicdvel as sociedades financeiras, por forga do art. 175.° n.° 2.
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estas sejam pessoas colectivas, as sociedades nas quais estas dete-
nham participagdes qualificadas, e, finalmente, a estrutura do
grupo a que pertengam.

Este controlo ndo ¢ feito apenas no momento da autorizagdo
da institui¢do, acompanhando toda a sua vida. De facto, nos termos
do art. 103.°, n.” 1, a aquisi¢do de uma participagdo qualificada
numa institui¢do de crédito (*°), ou o seu aumento de forma que
ultrapasse os limites de 20%, 33% ou 50% (°*), dao lugar a uma
apreciagio da idoneidade dos respectivos detentores por parte do
Banco de Portugal, o qual se poderd opor a alteragio se considerar
que o novo detentor nao redne condigbes que garantam uma ges-
tdo sa e prudente da institui¢do.

Para andlise dessas condic¢les, deve ter-se em conta, entre
outros elementos (n.° 2), a forma como a pessoa em causa habitual-
mente gere os seus negdcios, a sua situagdo econdémico-financeira,
e a estrutura e caracteristicas do grupo empresarial em que a insti-
tuicdo passa a estar integrada, nomeadamente se a integragdo nesse
grupo é susceptivel de inviabilizar uma supervisdo adequada. Tra-
tando-se de uma pessoa singular, procede-se a apreciagdo da sua
idoneidade, nos termos do art. 30.°

Note-se que o art. 20.° n.” 2 al. d) fundamenta uma recusa de
autorizagio do Banco de Portugal a constitui¢do de uma instituigao
de crédito (*") cujos accionistas qualificados ndo reunam as condi-
¢des exigidas por este art. 103.”.

O Decreto-Lei n.° 232/96, de 5 de Dezembro, que alterou o
RGIC, introduziu uma disposi¢do muito importante neste dominio
— trata-se da al. f) do n.” 1 do art. 20.", segundo a qual a autori-
zacgdo de constituigdo de uma institui¢ao de crédito serd recusada
sempre que a adequada supervisao da institui¢do a constituir seja
inviabilizada por uma relagdo de proximidade entre a instituicdo e
outras pessoas.

(%) Salvo o disposto em lei especial, esta disposigdo é aplicdvel as sociedades

financeiras (art. 196." n.° 1).
(%) Situagdes que deverdo ser comunicadas ao Banco de Portugal nos termos dos
arts. 102.°, 104.° e 108.° e do Aviso n.” 3/94 (publicado no DR, I Série, n.” 142, de 22.6).
() Aplicdvel as sociedades financeiras, por forga do art. 175.° n.” 2.
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Esta disposi¢do tem claramente em vista a integragdo de ins-
tituicSes de crédito em grupos mistos, criando para as autoridades
de controlo um poder-vinculo de analisar a relagdo entre a institui-
¢o, os seus accionistas qualificados e as empresas a ela ligadas, ou
seja, de fazer investiga¢des no mundo néo financeiro e tirar ilagoes
do modo como as empresas pertencentes a esse mundo, e ligadas a
institui¢des de crédito, poderdo influir negativamente na actividade
e na supervisdo destas. (**)

Também este controlo deve ser feito, ndo s6 no momento da
autorizagio da institui¢do de crédito, mas em permanéncia, durante
toda a vida desta. De facto, nos termos do art. 120.° n.° 1 al. g), as
instituigdes de crédito (*°) sdo obrigadas a apresentar ao Banco de
Portugal as informagdes que este considere necessdrias a verifica-
¢do do cumprimento permanente das condigbes previstas no
art. 20.°n.° 1 al. ). A alteracao dessas condigdes pode fundamen-
tar a revogagdo da autoriza¢do pelo Banco de Portugal.

Outra questdo que se coloca € a da concessdo de crédito a
accionistas qualificados, dado que constitui uma forte presungao
de influéncia destes na gestao da instituigao.

Para evitar essa situagdo, o n.” 3 do art. 109.” faz depender a
concessio de crédito (cujos limites analisaremos adiante) da apro-
vagdo por maioria qualificada de pelo menos dois tergos dos mem-
bros dos 6rgaos de administragéo e do parecer favoravel do 6rgao
de fiscalizagdo da institui¢do de crédito.('®)

(%) Esta disposigdo resultou da transposigio da Directiva 95/26/CE, de 29 de
Junho (JO n.° L 168, de 1 8.7.95), relativa ao reforgo da supervisao prudencial, e que €
geralmente conhecida por “Directiva Post-BCCI”. Extraindo ligdes do colapso do Bank of
Credit and Commerce International ocorrido em 1991, a Directiva contém uma série de
medidas através das quais sio conferidos mais poderes as autoridades de superviso,
nomeadamente com o objectivo de impedir que uma estrutura demasiado opaca de grupos
mistos impega ou dificulte a supervisdo das instituigdes de crédito af incluidas. Cf.
NICHOLAS O’NEILI, ob. cit., p. 335; SARAH SMITH, ob. cit., p. 403; RICHARD HER-
RING, BCCI: Lessons for International Bank Supervision, Contemporary Policy Issues,
Vol. X1, n." 2, 1993, pp. 76-86 ¢ J. BINGHAM, Inquiry into the Supervision of The Bank
of Credit and Commerce International, HMSO, Londres, 1993.

(*) Salvo o disposto em lei especial, este artigo é aplicdvel as sociedades finan-
ceiras (art. 197.° n.° 1).

(') Idem, por forga do art. 196.° n.° 1.
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4.3. Controlo da exposi¢cdo ao risco

Problemas

O maior problema que se coloca a este nivel é o do contdgio
de problemas que possam afectar a solidez financeira ou a solva-
bilidade das institui¢des de crédito.

Esse contdgio é provocado, desde logo, pela canalizagdo
directa de fundos a favor de sociedades em dificuldades, sobretudo
ndo financeiras. Mais comummente, é provocado pela assungao de
riscos intra-grupo, quer através da concessao directa de crédito, em
geral obedecendo a critérios de prudéncia pouco rigidos (e fruto,
como vimos, de jogos de influéncias), quer através da montagem
dos mais variados esquemas de financiamento, muitas vezes pouco
perceptiveis para as autoridades de supervisdo.

Solugdes
43.1. Limites aos grandes riscos

A excessiva concentragio de riscos sobre um nimero redu-
zido de clientes tem sido uma causa frequente de situagdes de dese-
quilibrio financeiro em institui¢des de crédito. Dai que se procure,
através da disciplina dos chamados grandes riscos, controlar os
niveis de exposicdo individual ao risco. ('") Esse controlo &, pelas
razdes que ja analisimos, feito em fung@o dos fundos préprios da
institui¢do de crédito.

Assim, o ponto 4.° n.° 1 do Aviso n.” 10/94, estabelece que o
valor dos riscos perante um cliente ou grupo de clientes ligados entre
si ndo pode ultrapassar 25% dos fundos préprios da instituigao.

E de notar que se d4 relevéncia ao facto de “clientes ligados
entre si” (°2) constitufrem uma mesma entidade para estes efeitos

(%) Sobre os efeitos destas restrigdes nos movimentos de concentragio bancéria,
¢f. JOE PEEK / ERIC ROSENGREN, Have Borrower Concentration Limits Encouraged
Bank Consolidation?, New England Economic Review — Federal Reserve Bank of Boston,
Jan.-Fev. 1997, pp. 38-47.

() Deve entender-s¢ por “grupo de clientes ligados entre si”, nos termos do
ponto 1.° do Aviso, um conjunto de duas ou mais pessoas que estdo de tal forma ligadas
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— pelo que o limite deverd ser aplicado ao conjunto de todos os
riscos em que uma instituigio de crédito incorra sobre entidades do
mesmo grupo.

O ponto 4.° n.° 3 impde que o grau de exposi¢do seja ainda
menor (20%) quando o cliente ou grupo de clientes esteja relacio-
nado com a institui¢io de crédito através de relagdes de participa-
¢do, ou seja, quando o cliente for a empresa-méae ou uma filial da
instituigdo de crédito, ou uma filial da empresa-mae, ou quando o
grupo de clientes ligados entre si integrar alguma dessa entidades.
E isto porque se trata aqui de riscos intra-grupo, que, como vimos,
implicam riscos acrescidos. (')

Note-se, porém, que o ponto 5.° determina que nao se encon-
tram abrangidos pelos referidos limites os riscos assumidos por
uma institui¢do de crédito perante outras institui¢des sujeitas com
ela a supervisdo em base consolidada. (") Esta isen¢do pode
ainda ser alargada pelo Banco de Portugal, conforme dispde o
ponto 6.°.

4.3.2. Limites a concessdo de crédito a membros dos 6rgdos
sociais

O art. 85.° proibe a concessdo de crédito a membros executi-
vos dos érgios de administragdo e fiscalizagdo de uma instituigdo
de crédito (%), directamente ou por interposta pessoa, € a socieda-
des ou outros entes por eles directa ou indirectamente dominados.

que, na eventualidade de alguma delas deparar com problemas financeiros, as outras terao
provavelmente dificuldades em cumprir as suas obrigagdes.

("™ No Prefimbulo da Directiva n.” 92/121/CEE considera-se que “se impde uma
especial prudéncia sempre que uma instituicdo de crédito incorre em riscos sobre a sua
empresa-mie ou sobre as outras filiais dessa empresa e que “a gestio dos riscos assumi-
dos pelas instituigdes de crédito deve ser conduzida de forma plenamente auténoma, no
estrito respeito dos principios de uma sa gestdio bancdria, ndo devendo em caso algum
sofrer a influéncia de considerages estranhas a esses principios”.

('™ No referido Predmbulo considera-se que “a fiscalizagio em base consolidada
do conjunto assim considerado permite uma fiscalizag@o suficientemente eficaz, sem que
seja indispensdvel prever normas mais rigorosas de limitagio dos riscos”.

(') Ou de uma sociedade financeira (art. 195.%).
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Para além dos problemas de “abusos de gestdo” (1%), o que
nos interessa sobretudo aqui é a forma como se tenta evitar a utili-
zacio desses membros para concessao indirecta de crédito a socie-
dades que aqueles directa ou indirectamente dominem, com todos
os perigos que isso acarreta. A preocupagdo de evitar a montagem
de esquemas de financiamento camuflados, que escapem ao con-
trolo das autoridades e coloquem em risco a satde financeira das
institui¢des, é bem visivel na parte final do n.° 1. E também o é
quando se equipara, a concessao de crédito, a concessdo de garan-
tias e a aquisi¢do de partes de capital em sociedades ou outros
entes que os referidos membros dominem, directa ou indirecta-
mente (n.* 1 ¢ 3).

Repare-se porém no n.° 6, nos termos do qual a referida proi-
bicdo ndo se aplica a operagdes de concessdo de crédito de que
sejam beneficidrias institui¢des de crédito, sociedades financeiras
ou SGPS que se encontram, com a instituigdo concedente, sujeitas
a supervisdo em base consolidada.

4.3.3. Limites a concessdo de crédito a accionistas qualifica-
dos

Como vimos, a concessdo de crédito a detentores de partici-
pagdes qualificadas da lugar a fortes presungdes de influéncia dos
accionistas, susceptivel de prejudicar a gestdo si e prudente das
instituicdes de crédito. Mas a questao que sobretudo nos interessa
agora ¢ a ameaga que iSso pode representar para a liquidez e sol-
vabilidade da instituiciio de crédito, pelo grau de exposi¢do ao
risco que envolve, sobretudo pela “facilidade” com que € efec-
tuada.

(%)  Aqueles casos, que ndo cabem no objecto do nosso estudo, em que “...08 inte-
resses pessoais de quem gere a sociedade, ou de pessoas que lhe estdo ligadas por um vin-
culo préximo, podem conflituar com 0s interesses da pessoa colectiva em si”, casos em
que “os gestores poderdo, nomeadamente, esquecer as normas de rigor técnico, na con-
cessdo de crédito.” — ANTONIO DE JESUS PEDRO, Institui¢oes de Crédito e Socieda-

des Financeiras — Regime Geral Anotado, Ediforum, Lisboa, 1994, pp. 137-138.
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Para responder a este problema, o art. 109.°, nos n.* 1 e 3,
determina limites ao montante dos créditos concedidos ao detentor
de uma participagio qualificada em funcio dos fundos proprios da
instituicdo de crédito — esse montante nio poderd exceder 10%
dos fundos proprios da instituigdo, sendo que o montante global
dos créditos concedidos a todos os detentores de participagdes qua-
lificadas ndo podera exceder 30%.

Na nogdo de “concessdo de crédito” inclui-se a prestacdo de
garantias e, por via do n.° 3 do art. 85.° (para que remete o n.° 4),
a aquisi¢do de partes de capital em sociedades ou outros entes
colectivos ligadas de forma indirecta ao grupo.

Esta disposi¢do tem um alcance bastante vasto, impedindo
concessdes indirectas de crédito através da utilizago da estrutura
do grupo. De facto, essa limitagdo aplica-se a todas as pessoas que,
directa ou indirectamente, detenham participa¢io qualificada na
institui¢do em causa, assim como a sociedade que essa pessoa
directa ou indirectamente domine ou que com ela esteja em relacdo
de grupo.

Trata-se, pois, de prevenir o perigo de concessdo de crédito
imprudente a uma sociedade que ndo é supervisionada pelo Banco
de Portugal e tem a possibilidade de influenciar as decisdes da ins-
tituigdo de crédito participada e de colocar em risco a sua solidez
financeira. (1°7)

Refira-se que o n.” 5 determina que niio se aplicam limites a
concessdo de crédito por uma institui¢io de crédito a seus accio-
nistas qualificados, se se tratar de instituicdes incluidas na mesma
supervisd@o em base consolidada.

(") Cf. JOSE MARIA PIRES, ob. cit., p. 155. Cf ainda ANTONIO DE JESUS
PEDRO, ob. cit., p. 167, que refere a propésito: “Os limites propostos e a forma de deci-
sdo das operagdes em causa — mais exigente do que o normal - tem em vista evitar que
grupos econdmicos que controlam as IC, por via da sua participagio qualificada, possam
por em causa o equilfbrio financeiro dessa IC ievando-a a conceder crédito que nio seria
concedido se os critérios seguidos fossem estritamente os de si gestdo.”
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4.3.4. Limites a participagdes financeiras
a) Em funcdo dos fundos préprios da instituigdo de crédito

A participag@o no capital de outras sociedades, elemento
essencial na formagio de grupos, constitui, como vimos, uma
importante forma de risco, que requer uma adequada cobertura de
fundos proprios.

No Aviso 1/93 (%), que determina as regras de cdlculo do
rdcio de solvabilidade, considera-se que as participagdes financei-
ras de institui¢des em empresas ndo financeiras pertencem a classe
de elementos do activo a que corresponde uma mais pesada pon-
deracio (100%). Isso significa que essas participagdes financeiras
sdo consideradas como envolvendo um grande risco, o que obriga
a correspondéncia de um montante bastante elevado de fundos pré-
prios que assegure uma eficaz cobertura desse risco.

O art. 100.° n.° 1 determina que as instituigdes de crédito néo
podem deter, directa ou indirectamente, no capital de uma socie-
dade, participagdes cujo montante ultrapasse 15% dos seus fundos
préprios. ('®) O n.° 3, por seu lado, determina que o montante glo-
bal das participagdes qualificadas em sociedades nao pode ultra-
passar 60% dos fundos préprios da institui¢do de crédito partici-
pante. (110 (111

Note-se que o n.° 7 determina que o limite em relagdo aos fun-
dos préprios de uma instituigdo de crédito pela sua participagdo
noutra Sociedade niio se aplica se essa sociedade estiver sujeita
com ela a supervisdo em base consolidada.

b) Em fungdo do capital da sociedade participada

O estabelecimento de limites a participagdes financeiras em
fungdo dos fundos préprios da institui¢ao participante visa, como

(')  Anexo, parte 1, n.° 2, al. d).

(%) Cf. art. 12.° da 2.% Directiva de Coordenagdo Bancdria.

("'®) Note-se porém que, NOs termos do n.° 5, esses limites ndo se aplicam se os
excedentes de participagio forem cobertos a 100% por fundos préprios e estes nio entra-
rem no célculo do récio de solvabilidade e de outros récios ou limites que tenham os fun-
dos préprios como referéncia.

(') Estes limites devem ser, COmo vimos, observados numa base consolidada.
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vimos, assegurar uma adequada cobertura do risco que essa parti-
cipagdo envolve. Limitar essas participagdes a uma determinada
percentagem do capital da sociedade participada, por seu turno,
visa restringir a dimensdo do préprio risco.

Daf que o art. 101.° n.° 1 estabeleca que as institui¢des de
crédito ndo podem deter, directa ou indirectamente, numa socie-
dade, por prazo superior a trés anos, participacio que lhes confira
mais de 25% dos direitos de voto correspondentes ao capital da
sociedade participada. ('1?)

O n.” 3 determina que o limite a participa¢do de uma institui-
¢do de crédito noutra sociedade em relacdo ao capital desta dltima
ndo se aplica se ela estiver sujeita a supervisdo em base consoli-
dada a que se encontra sujeita a referida instituicio. Esta isen¢do
permite que as institui¢des de crédito tenham como filiais institui-
¢oes de crédito ou financeiras, ou que sejam elas préprias suas
filiais, podendo o nivel da participagdo atingir os 100%, caso em
que haverd uma relagdo de dominio total (o que tem relevincia em
sede de responsabilidade da empresa dominante pelas obrigactes
contraidas pela empresa dominada).

4.3.5. Limites a participag¢des cruzadas ou reciprocas (%)

O cruzamento de participagdes ¢ um importante instrumento
financeiro de cooperagéo e coligagéo entre sociedades, sendo uma
forma de garantir a estabilidade e continuidade dos vinculos
econdmicos que as ligam, dado o interesse que ambas mantém no
bom andamento dos negécios da outra.

No entanto, vérios perigos e distorgdes sao criados pelas situa-
¢Oes de reciprocidade ou cruzamento de participagdes entre socie-
dades. Perigos de carécter organizativo e, sobretudo, patrimonial.

(') 1dem.

(') Sobre participagdes reciprocas, cf. ENGRACIA ANTUNES, Os Grupos...,
pp. 307 ss.; MARIA VICTORIA ROCHA, Aquisicdo de Acgoes Proprias no Cédigo das
Sociedades Comerciais, Almedina, Coimbra, 1994, pp. 329 ss. ¢ RAUL VENTURA, Par-
ticipagdes reciprocas de sociedades em sociedades, Separata da Revista Scientia Iuridica,
Tomo XXVII, n.* 153-156, pp. 359-418.
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No que respeita ao aspecto patrimonial, a existéncia de parti-
cipagdes reciprocas pode pOr em perigo o principio da intangibili-
dade do capital, seja no que respeita a sua constituicdo, seja no que
respeita & sua manutengdo. Desde logo, a reciprocidade serve mui-
tas vezes como meio de iludir a regra da constitui¢do efectiva do
capital social das sociedades participantes (ex: subscrigdo reci-
proca simultdnea de aumentos de capital). O cruzamento de parti-
cipagdes pode ainda afectar profundamente a manutengéo do capi-
tal social das sociedades reciprocamente participantes, conduzindo
a “anula¢do”, “irrealidade” ou “fictividade™ do capital social ('*%),
uma vez a detengdo de participagdes reciprocas produzir no patri-
moénio e capital da sociedade um efeito semelhante ao produzido
pela detengdo de acgdes proprias — assemelha-se em tudo a uma
autoparticipagdo, dando origem ao mesmo tipo de perigos.

Numa situagio de heteroparticipagdo, as fracgdes de capital
adquiridas substituem outros elementos do activo patrimonial da
sociedade participante.

Numa situagio de autoparticipagdo, ou seja, quando uma
sociedade adquire participagdes no seu proprio capital, a perda
patrimonial provocada pela saida dos bens necessérios aquela
aquisicdo ndo é compensada pela entrada de quaisquer valores.
E isto porque “o valor das ac¢es ou quotas adquiridas estd depen-
dente do valor do restante patriménio social, que simplesmente
representam e ao qual nada acrescentam” (''%)

Ora, os efeitos que vimos decorrerem da aquisi¢do de acgdes
préprias sdo os mesmos que correspondem a uma situagdo de par-
ticipagdo reciproca, a qual equivale no fundo a criagdo mitua de
acgdes préprias, cujo montante se obtém multiplicando as percen-
tagens das respectivas participagdes. Por este facto, o valor efec-

(') “Do ponto de vista financeiro, o fendmeno das participagdes reciprocas pode
conduzir a uma nulificacio (nullificazione) do capital, por permitir uma multiplicagio ilu-
séria da riqueza, mediante uma circulagdo ficticia de dinheiro ou bens.” - MARIA
VICTORIA ROCHA, ob. cit, p. 332.

("'*) ENGRACIA ANTUNES, Os Grupos ..., p. 321. Como adianta o A., exem-
plo limite seria o de uma sociedade adquirir todas as ac¢bes ou quotas por ela emitidas e
ndo possuir qualquer outro activo, caso em que os valores activos e passivos se anulariam
reciprocamente — o activo seria entdo igual a zero.
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tivo dos respectivos capitais sociais € reduzido numa proporgao
idéntica ao montante da autoparticipacdo indirecta.

Dagqui se pode facilmente concluir que a utilizagio de partici-
pagdes cruzadas tem importantes repercussdes ao nivel dos fundos
proprios.

Vimos ja que, quanto maior for o valor dos fundos proprios,
maiores serdo as possibilidades de absor¢do de perdas futuras.

Além disso, o valor relativo dos fundos préprios determina,
em grande parte, a atitude dos accionistas ou socios na gestdo das
instituigdes de crédito. “Se os fundos préprios forem demasiado
exiguos e os accionistas tiverem pouco a perder, pode haver maior
tentagdio por operagdes arriscadas, susceptiveis de prejudicar a
solidez e a rentabilidade futura das institui¢des de crédito”. (11%)

Por outro lado, é importante conhecer 0 montante exacto dos
fundos préprios, dada a sua relevancia para varios efeitos (célculo
do récio de solvabilidade, limites as participagoes financeiras,
limites ao crédito a accionistas, etc.).

Por tudo isto, é preciso evitar que se proceda a uma multipli-
cagdo artificial dos fundos proprios das empresas do grupo, atra-
vés de participagGes de umas no capital das outras, dados os riscos
que isso acarreta, sobretudo porque d4 a ideia de uma solidez
financeira que pode ndo corresponder a realidade.

Solugoes

O CSC contém disposi¢des que limitam ou mesmo proibem o
estabelecimento de participagdes reciprocas (arts. 485.° ¢ 487.°, res-
pectivamente) que se aplicam igualmente a instituigbes de crédito.

Quanto ao RGIC, o art. 17.° n.° 2 al. d) estabelece que 0
pedido de autorizagdo de constitui¢io de uma instituigdo de crédito
deve ser instruido com a relagiio das sociedades detentoras de par-
ticipagbes qualificadas na institui¢do a constituir em cujo capital
esta participe, o que permite que o Banco de Portugal se aperceba
da existéncia de participagdes reciprocas que possam por em causa
a efectiva realizagio do capital da institui¢do em causa.

("%) MINISTERIO DAS FINANCAS, Livro Branco ..., cit, p. 175.
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O ponto 9.° do Aviso 12/92 determina a dedugéo aos fundos
préprios de participagdes noutras sociedades. Na determinagédo dos
fundos proprios, para efeitos de calculo do ricio de solvabilidade,
serd deduzido o montante correspondente as acgdes, titulos de par-
ticipagdo, empréstimos subordinados emitidos ou contraidos por
institui¢des de crédito ou por outras instituigdes financeiras de que
a instituicio de crédito em causa seja detentora (participagdes reci-
procas).

Trata-se aqui de evitar o “double-gearing”, ou seja, que o
mesmo capital seja contabilizado duas vezes. No entanto, este
mecanismo s6 é necesséario no caso de instituigdes de crédito ndo
sujeitas a supervisdo em base con:olidada, uma vez que a conso-
lidagdo obriga, como vimos, a que se proceda a eliminagao das par-
ticipagdes reciprocas, aquando do célculo do balango consolidado.

4.4. Controlo dos acordos parassociais

O n.’ 1 do art. 111.° sujeita a registo no Banco de Portugal os
acordos parassociais entre accionistas de institui¢des de crédito e
sociedades financeiras (') relativos ao exercicio do direito de
voto, sob pena de ineficécia. ("'®)

Pretende-se aqui que o Banco de Portugal tenha conheci-
mento da existéncia de “sindicatos de voto” (*°) com influéncia na
vida da institui¢do, e que podem ter relevancia na aplicagdo de
conceitos como “relacio de dominio” ou “influéncia dominante”.

4.5. Controlo sobre a composigdo e actividades dos grupos

A aplicagdo das vdrias normas analisadas exige que a autori-
dade de controlo esteja a todo o momento informada sobre a com-

(") E de sociedades financeiras (art. 196.%).

(%) Sobre as dificuldades de interpretacdo deste artigo, cf. RUI PINTO
DUARTE, O Controlo da Identidade dos Sécios das Instituicées de Crédito e das Socie-
dades Financeiras, Revista da Banca, n.* 26, 1993, pp. 85-86.

("% Cf. RAUL VENTURA, Estudos Vdrios Sobre Sociedades Andnimas, Alme-
dina, Coimbra, 1992, pp. 9 ss.
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posigio, estrutura e actividades dos grupos que integram institui-
¢oes de crédito, sobretudo sobre as suas participagdes financeiras,
os accionistas com participagdes qualificadas e as transac¢Oes
financeiras entre empresas do grupo, dada a sua influéncia no cum-
primento daquelas normas. (‘*)

Assim, nos termos do art. 120.° n.” 1 (**'), as institui¢des de
crédito ('??) sdo obrigadas a apresentar ao Banco de Portugal as
informagdes que este considere necessdrias para a verificagdo do
seus grau de liquidez e solvabilidade, dos riscos em que incorrem,
do cumprimento das normas a que estdo obrigados, da sua organi-
zagdo administrativa e da eficdcia dos seus controlos internos.

O n.’ 2 autoriza o Banco de Portugal a proceder a inspecgoes
in loco e a exames a escrita das instituigoes.

Esta obrigacdo de prestagdo de informagdes estende-se as
sociedades ndo financeiras pertencentes a grupos mistos que
incluam instituigdes de crédito, e que detenham participagOes qua-
lificadas no capital destas, como decorre do n.” 4.

Por seu lado, o n.° 1 do art. 134.%, obriga & prestagio de infor-
magdes ao Banco de Portugal pelas institui¢des sujeitas a supervi-
sdo em base consolidada, relativamente as sociedades em cujo
capital participem, e que sejam necessdrios para a sua supervisao.
O n.” 3 alarga essa obrigagdo de prestacio de informagdes as com-
panhias financeiras ou mistas que sejam empresas-mae de uma ou
vdrias institui¢des de crédito, assim como as respectivas filiais.
O n.” 5 autoriza o Banco de Portugal a proceder a verificacoes e
exames periciais nestas dltimas sociedades, e em sociedades de
servigos auxiliares.

V. CONCLUSAQ

Vimos que a formagado de grupos financeiros é um fenémeno
indesmentivel e em crescimento, sendo um importante instrumento

(' Cf. MINISTERIO DAS FINANCAS, Livro Branco ..., pp. 268 ss..
(**) Com a redacg@o dada pelo Decreto-Lei n.” 232/96, de 5 de Dezembro.
('®) E as sociedades financeiras (art. 197.°).
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concorrencial num quadro financeiro globalizado, liberalizado e
em 1novagdo constante.

Cientes da sua necessidade e das suas vantagens, as autorida-
des de supervisdo ndo pretendem obviar ao desenvolvimento dos
aspectos positivos que os grupos financeiros envolvem, ndo sé do
ponto de vista da estratégia empresarial e concorrencial dos pro-
prios grupos, como da Optica dos seus clientes e do sistema finan-
ceiro em geral.

No que a actividade bancdria propriamente dita diz respeito, o
Banco de Portugal parece ter assumido isso mesmo: é necessdrio
conferir liberdade de actuacdo as institui¢des no desenvolvimento
da sua estratégia de “descentralizacdo na concentra¢do”, permi-
tindo e mesmo potenciando a sua participagdo em grupos.

No entanto, consciente dos variadissimos riscos que essa par-
ticipagdo comporta, assumiu uma atitude de precaucgdo, traduzida
nas duas grandes linhas que vimos caracterizarem a atencdo que
aos grupos ¢ dada no ambito do RGIC: a imposi¢do de uma série
de modalidades de controlo e de um rol de limites a constitui¢do e
actividade das institui¢Ges pertencentes a grupos, sobretudo mis-
tos, por um lado; a isencdo desses limites para as institui¢des que,
como contrapartida, estdo sujeitas a supervisdo em base consoli-
dada, por outro.

Lisboa, 24 de Setembro de 1997
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