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Resumo

O despoletar da crise econémica mundial e, sobretudo, financeira, foi uma das
grandes causas para instituicdes de credito entrarem em graves dificuldades de solidez

financeira.

Até ai, as crises nas instituicBes de crédito eram tratadas de uma forma, que apesar
de discutida, se demonstrava facil. Assim, para se evitar a insolvéncia de uma instituicdo
de crédito, na maior parte dos casos, ou eram criadas fusdes entre diferentes instituicdes
de crédito ou eram usados fundos publicos para o0 seu resgaste que resultava num 6nus
demasiado avultado para os contribuintes. Face a este cenario, a estabilidade econémica

e financeira gritava por mudancas consideraveis.

Em Portugal, depois da mancha financeira deixada pelo caso BPN, o0 Memorando
de Politicas Economicas e Financeiras assinado em 17 de maio de 2011 entre o0 Governo
Portugués e a Troika foi 0 mote para a grande revisdo de 2012 do Regime Geral das
Instituicbes de Crédito e Sociedades Financeiras. Tendo como fins, entre outros, a
preservacdo da estabilidade do sector financeiro, o refor¢o da regulacdo e supervisao
bancéria, o Decreto-Lei n.° 31-A/2012, de 10 de fevereiro veio prever, originalmente as

medidas de resolucéo.

A nivel europeu, no ambito da implementacdo da Unido Bancéaria e do Mecanismo
Unico de Resoluc&o (o 2° pilar da Unido Bancaria), a Diretiva 2014/59/EU do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, veio estabelecer um enquadramento para
a recuperacao e a resolucdo de instituicdes de crédito e de empresas de investimento. Este
diploma, transposto pelo Decreto-Lei n.° 23-A/2015 para o ordenamento juridico

portugués veio, sobretudo, alargar o leque de medidas de resolucdo a aplicar.

Esta, ainda recente, evolucdo legislativa, contrariamente a ideia que havia no
sentido de ser o Estado responsavel pelo regaste da instituicdes de crédito, tem por base
finalidades claras. Com a previséo das medidas de resolucéo, e tendo em conta o papel
fulcral das institui¢des de crédito ndo sé na estabilidade financeira, como também na vida
da sociedade, visou-se, sobretudo, salvaguardar os contribuintes e os depositantes
evitando-se que a perda de confianga — carateristica principal numa relacdo entre

instituicdo de crédito e cliente — fosse quebrada ao ponto de se gerar o risco sistémico.



Mas, se de um lado temos como finalidade a salvaguarda dos contribuintes e dos
depositantes, por outro lado, alguém tera de responder pelos prejuizos da instituicdo de
crédito em crise. Nesse seguimento, sdo 0s acionistas que deverdo responder
prioritariamente pelos prejuizos, sendo este um dos principais principios orientadores da

aplicacdo das medidas de resolucao e objeto de maior controvérsia.

Palavras-chave: crise financeira; resolucdo bancéria; medidas de resolugdo; instituicdo

de transicgéo; acionistas; credores; depositantes.



Abstract

The world economic crisis and, above all, financial crisis was one of the great
causes for credit institutions to enter serious difficulties of financial solidity. Until then,
crises in credit institutions were treated in a way that, although discussed, proved easy.
Thus, in order to avoid insolvency of a credit institution, in most cases, mergers were
created between different credit institutions or public funds were used for paying their
damages. With this scenario, economic and financial stability and, above all, the

safeguarding of taxpayers required considerable changes.

In Portugal, after the BPN case, the Memorandum of Economic and Financial
Policies signed on May 17, 2011 between the Portuguese Government and the Troika was
the motto for the great revision of 2012 of the General Regime of Credit Institutions and
Financial Companies. In order to preserve the stability of the financial sector, strengthen
banking regulation and supervision, Decree-Law no. 31-A / 2012, of February 10,

originally provided for resolution actions.

At European level, in the framework of the implementation of the Banking Union
and the Single Resolution Mechanism (the 2nd pillar of the Banking Union), Directive
2014/59 / EU of the European Parliament and of the Council of 15 May 2014 established
a framework for the recovery and resolution of credit institutions and investment firms.
This decree-law, transposed by Decree-Law no. 23-A / 2015 for the Portuguese legal

system, has mainly extended the range of resolution actions to be applied.

This recent legislative development, contrary to the idea of being the State
responsible for credit institutions, is based on clear purposes. In view of the resolution
action, and given the central role of credit institutions not only in financial stability but
also in the life of society, the main aim was to safeguard taxpayers and depositors by
avoiding that the loss of confidence- a key feature in a relationship between a credit

institution and a customer - and the propagation of systemic risk.

But if on one hand we have the purpose of safeguarding taxpayers and depositors,
on the other hand, someone will have to answer for the losses of the credit institution in
crisis. Inthis regard, it is the shareholders who must respond primarily to the losses, which

is one of the main principles for the application of resolution action.



Keywords: financial crisis; bank resolution; resolution actions; bridge-bank;

shareholders; creditors; depositors.
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Introducéao

Com a elaboracgéo desta dissertacdo visa-se refletir sobre as principais questdes
que resultam da aplicacdo das medidas de resolucdo, principalmente, da medida de
transferéncia da atividade para uma instituicdo de transi¢do. Depois desta ultima ter sido
a medida aplicada ao caso do Banco Espirito Santo e de ter levantado tantas davidas,
decidimos focar-nos nas que, no nosso entendimento, pela sua relevancia juridica fazem

mais sentido serem estudadas.

Assim, iniciamos o 1° Capitulo com um enquadramento do tema da Resolugédo
onde analisamos as suas finalidades, requisitos e principios orientadores. Também neste
capitulo abordamos, ndo exaustivamente, cada uma das medidas de resolucéo e os fundos
atinentes a sua aplicacéo. No fundo, o 1° Capitulo funcionard com uma base essencial ao
entendimento e reflexdo dos capitulos seguintes.

Por sua vez, no 2° Capitulo analisamos, com maior pormenor relativamente as
outras medidas de resolucdo, a medida da transferéncia da atividade para uma instituicdo
de transicdo. E através desta analise que vamos chegar aquela que é a questdo transversal
da dissertacdo: a selecdo da atividade a transferir para a institui¢cdo de transicdo. Além
de refletirmos sobre as razfes subjacentes a impossibilidade de transferéncia de alguns

créditos, propomos a possibilidade de protecao do valor total dos depdsitos.

Tendo em conta a selecdo da atividade a transferir para a instituicéo de transicéo
e alguns dos principais argumentos a favor da inconstitucionalidade das medidas de
resolucdo, nomeadamente, da transferéncia da atividade para uma instituicdo de
transicdo, o 3° Capitulo termina com a analise da suposta violacdo dos Principios
Constitucionais da Propriedade Privada, lgualdade e Proporcionalidade gerada pela

aplicacdo da dessa medida.

Em suma, através de uma analise e reflexdo teoricas, procuramos, ndo so dar a
conhecer o regime da Resolucdo Bancéria nos termos em que atualmente é aplicado
como, também, dar respostas sobre as principais questdes que se levantam com a

aplicacdo do mesmo.

A titulo de adverténcia, referimos que o texto que se segue tem em conta as
novidades introduzidas até a publicacéo da Lei n.° 30/2017, de 30 de maio, inclusive, e que

a sua escrita é conforme ao Novo Acordo Ortografico.
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l. Resolucédo Bancaria
1. Contextualizacéo

No segundo pos-guerra as hipéteses de insolvéncia de bancos eram remotas, uma
vez que os bancos centrais intervinham criando as fusfes comerciais necessarias para
evitar maiores danos. A partir de 2007, com a crise financeira, o sector bancario vé-se
bastante afetado e abre-se um novo panorama: passaram a estar em risco de insolver ndo

SO 0s pequenos bancos, mas também os grandes bancos.

A essencialidade do sistema bancario para o funcionamento da economia e para
a promocao do bem-estar dos cidaddos levou a crer que as instituicdes de crédito eram
“too big too fail”*. Sendo demasiado grandes para falir, caberia ao Estado a
responsabilidade de ndo deixar uma instituicdo de crédito colapsar mesmo que, para isso,
os custos do resgate fossem suportados pelos contribuintes, através da injecdo de capital
publico e da emissdo de garantias pelo Estado relativamente a instrumentos de divida

emitidos pelas mesmas?.

Uma vez criada a ideia de que em nenhuma condi¢cdo o Estado deixaria a
instituicao de crédito afundar-se, originou-se o risco moral® por parte das instituicdes de
crédito e dos seus financiadores que, por esse mesmo facto, estariam tentados a assumir

comportamentos mais arriscados.

Desta forma, para a restauracéo da estabilidade financeira e sobretudo para o
restabelecimento da confianca no sistema financeiro, gritava-se pela necessidade dos
Estados e das organizacOes supranacionais e internacionais tomarem medidas urgentes,
sendo uma delas a criacdo de um regime de resolucdo das instituicbes de credito que
permitisse, nomeadamente, a desoneracdo do erario publico* relativamente ao suporte

dos prejuizos.

! Demasiados grandes para falirem.

2 Operagdes genericamente conhecidas como bail-out.

3 Cf. LOBO XAVIER, Pedro, “Das medidas de resolucdo de instituicio de crédito”, in Revista da
Concorréncia e Regulagéo, Ano V, n. °18 (abr.-jun. 2014), Coimbra, Almedina, p.151.

4 Cf. MAGALHAES, Manuel, “A evolugio do direito prudencial bancario no pos crise: Basileia IIT e CRD
IV”, in O novo direito bancéario, Coimbra, Almedina, 2012, pp. 285 e ss. refere-se a necessidade de se
evitar que o bancos sejam resgatados por capitais publicos uma vez que “ndo podem continuar a viver num
horizonte referencial em que os lucros sdo privados e os prejuizos sdo publicos”.
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Portugal ndo foi excecdo e em resultado da imposicdo do Memorando de
Entendimento ao Estado Portugués, em 2011°, o0 DL n.° 31-A/2012 de 10 de fevereiro que
alterou o0 Regime Geral das InstituicGes de Crédito e Sociedades Financeiras (doravante

RGIC®) veio prever, originalmente, as Medidas de Resolugio Bancéria.

O Memorando de Politicas Econdmicas e Financeiras assinado em 17 de maio
de 2011 entre o Governo Portugués e a Troika’, no seu Ponto 2 relativo a “Regulacéo e
supervisao do sector financeiro” estabeleceu como objetivos, entre outros, a preservagdo
da estabilidade do sector financeiro, o reforco da regulacdo e supervisdo bancéria e do
enquadramento legal da reestruturacdo, saneamento e liquidagdo das instituicbes de
crédito.

Nos seus subpontos 2.13 e 2.14 referentes ao “Enquadramento Legal da

Reestruturagdo, Saneamento e Liquidagdo das Institui¢oes de Crédito” estabeleceu-Se:

“2.13. As autoridades alterardo a legislacéo sobre instituicfes de crédito em consulta
com a CE, o BCE e o FMI até ao final de novembro de 2011 para, entre outras, impor
obrigacdes de reporte prévio baseadas em requisitos e penalizacdes claras. O BdP ® serd

autorizado a aplicar medidas corretivas para promover a implementacédo de um plano de

recuperacdo (sublinhado nosso). As instituicdes de crédito com riscos sistémicos terdo de
preparar planos de contingéncia de reestruturacdo, saneamento e liquidagdo sujeitos a

revisdo periédica.”

“2.14. As alteracdes introduzirdo um regime de reestruturacdo e saneamento das
instituicdes de crédito em dificuldades que Ihes permita, sob controlo oficial, manter o
exercicio da atividade, para promover a estabilidade financeira e a protecdo dos

5O idioma da versao original do Memorando € o inglés porém, no site do Governo Portugués disponibiliza-
se online a traducdo em portugués do Memorando original assinado em Maio de 2011 e das Revisdes
Regulares do Programa de Assisténcia Econémica e Financeira, compreendidas entre Setembro de 2011 e
Abril de 2014, cf. https://www.portugal.gov.pt/media/459270/mou_pt 20111209.pdf . Relativamente as
Revisdes destacamos a Primeira Revisdo Regular do Programa de Assisténcia Economica e Financeira,
onde se acrescentou a obrigagdo da “cria¢do de um fundo de resolugéo destinado a refor¢ar a protegéo dos
depositantes e a financiar o saneamento das instituicGes de crédito.” Sobre as sucessivas Revisdes do
Programa de Assisténcia Econdmica e Financeira, QUELHAS, José, “Especificidades e vicissitudes do
mecanismos de resolugdo bancéria em Portugal: do Memorando de Entendimento de 2011 a Diretiva
2014/59/EU e ao Regulamento (UE) n.® 806/2014”, in Estudos em Homenagem de Antdnio Avelds Nunes,
Boletim de Ciéncias Econdmicas, LVII, 111, 2014, p.2770 e ss.

® Dada a frequéncia de remissdo de artigos para 0 RGIC (uma vez que é o diploma base do tema desta
dissertacdo), considera-se que a falta de identificacdo da fonte o artigo é do RGIC.

7 Constituida pela Comissdo Europeia, Banco Central Europeu e Fundo Monetério Internacional.

8 Sigla para Banco de Portugal.
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depositantes (sublinhado nosso). O regime estabelecerd requisitos claros para a sua
aplicacdo e os instrumentos de reestruturagdo ao dispor das autoridades deverao incluir a
recapitalizacdo sem direitos de preferéncia dos acionistas, de acordo com o
enquadramento europeu relevante, a transferéncia de ativos e passivos para outras

instituicdes de crédito e um bridge-bank®.”

Ja antes da previsédo original das Medidas de Resolucédo introduzida pelo DL n.°
31-A/2012 de 10 de fevereiro, 0 RGIC previa no seu art.° 116.°-C medidas corretivas, no
art.’ 141.° providéncias extraordinarias de saneamento, no art.143.° designacdo de
administradores provisérios, no art.° 144.° designacgédo de comissao de fiscalizagéo entre
outras providéncias elencadas no art.® 145.°.

Apesar disso e como refere o Preambulo do DL n.° 31-A/2012 de 10 de fevereiro,
“constatou-se que 0s mecanismos existentes ndo permitem a adogcdo de medidas
conducentes a recuperacao financeira da instituicdo em causa, evitando-se dessa forma

0 risco de contagio a outras instituicdes .

A crise financeira internacional e 0s seus efeitos no sector bancario revelaram, na
verdade, que 0s mecanismos ja previstos eram insuficientes para resgatar os bancos em
dificuldades e para travar o risco de contagio sendo que, para isso, haveria “a necessidade
de conferir as autoridades de supervisdo um alargado conjunto de poderes que

privilegiem tipos de intervencgéo precoce, essencialmente de caracter preventivo”

Por outro lado, era necessario “implementar mecanismos que permitam, em
situacdo de grave desequilibrio financeiro, recuperar a instituicdo de crédito ou preparar
asua liquidacéo ordenada, de modo a salvaguardar o interesse essencial da estabilidade

financeira”.

A conjuntura internacional conjugada com uma grande instabilidade financeira e
econdémica em Portugal (que, outrora, teria ficado em alerta vermelho com o caso BPN)
fez com que o legislador tivesse a necessidade de intervir criando medidas que, por um
lado, permitissem uma correcdo atempada da instituicdo de crédito em dificuldades e, por
outro lado, quando tal ja ndo fosse viavel, medidas que permitissem uma liquidagéo

ordenada da instituicdo de crédito em causa.

® Em portugués, “banco-ponte”.
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Na base de toda a necessidade de intervencao, mormente na criacdo de Medidas
de Resolucgéo, estava a necessidade de salvaguarda da confian¢a dos depositantes. A
relacdo entre a instituicdo de crédito e o depositante estabelece-se pela confianca.
Quebrada essa relacdo de confianca e gerando-se uma atitude protecionista por parte dos
depositantes, inevitavelmente, o sistema financeiro é abalado pelo risco de contagio entre

as instituices de crédito®,

Nesse seguimento, com o DL n. °31-A/2012, é de sublinhar a modificacdo do
Titulo VIII do RGIC que passou a denominar-se “Intervencéo Corretiva, Administracao
Provisoria e Resolucdo” e o aditamento do Titulo VIII-A, intitulado de “Fundo de
Resolugdo”.

No ambito da implementacdo da Unido Bancéria na Unido Europeia foi publicada,
mais recentemente, a DL n.° 23-A/2015, de 26 de Marco, que transpde para a ordem
juridica portuguesa a Diretiva 2014/49/UE, do Parlamento e do Conselho, de 16 de Abril
(relativa aos sistemas de garantia de depositos) e a Diretiva 2014/59/UE*!, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de Maio, relativa a recuperagdo e resolucdo das
instituicbes de crédito e empresas de investimento. Na verdade, a transposi¢do da
Diretiva 2014/59/UE teria ja sido, em parte, antecipada pelo DL n. °31-A/2012 que veio

prever originalmente as Medidas de Resolucdo Bancéria.

Portanto, o DL n.° 23-A/2015 ao transpor para o direito interno a regulamentacao
da Unido Europeia, torna-se a Gltima grande alteracdo ao Regime da Resolu¢do Bancaria,
que merecera o estudo mais aprofundado neste trabalho'?.

2. Intervencdo Corretiva, Administracao Provisoria e Resolucéo: a relacéo
de néo precedéncia

10 Cf. LOBO XAVIER, Pedro, “Das medidas de resolucdo de instituigdo de crédito”, ob.cit., p. 166 refere
que a “especial natureza fiducidria da atividade bancéria relativamente aos seus clientes, maxime
depositantes, implica necessariamente que a manutencdo dessa relacdo de confianca seja condi¢éo
essencial para o regular funcionamento de toda a atividade financeira”. No mesmo sentido, cf.
BARBOSA, Ana Mafalda, Direito Civil e Sistema Financeiro, Cascais, Principia, 2016, pp.70 e 71.

11 Conhecida por BRRD (Bank Recovery and Resolution Directive).

12 A data da elaboracdo da dissertacio a Gltima versdo do RGIC (46.%vers&o) foi introduzida pela Lei n.°
30/2017 de 30 de maio que veio transpor a Diretiva 2014/42/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
3 de abril de 2014, sobre 0 congelamento e a perda dos instrumentos e produtos do crime na Unido Europeia,
matéria que ndo merecera o nosso estudo neste trabalho.
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Refere-nos o n.° 1 do art.° 139.° do RGIC que o Banco de Portugal (doravante,
BdP) pode adotar medidas de intervencao corretiva, administracéo provisoria e resolugdo
previstas no Titulo VIII do RGIC “tendo em vista a salvaguarda da solidez financeira da
instituicdo de crédito, dos interesses dos depositantes ou da estabilidade do sistema

financeiro”.

Para a aplicacdo destas medidas e apesar de estar vinculado aos Principios da
Adequacdo e Proporcionalidade, como previsto no n. °2 do art.° 139.° do RGIC, o Banco
de Portugal ndo se encontra vinculado a qualquer relacdo de precedéncia entre as
medidas, podendo combinar medidas de natureza diferente, de acordo com as exigéncias
de cada atuacdo e respeitando os respetivos requisitos (cf. art.’ 140°).

Assim, ndo serd necessario antes da aplicacdo da Resolucdo terem sido ja
anteriormente aplicadas as medidas de Intervengdo Corretiva e Administragao Provisoria
desde que, para isso, se encontrem cumpridos 0s requisitos necessarios a aplicacédo

daquela.

Debrucar-se-4 esta dissertacdo pelo regime referente a aplicacdo das medidas de
Resolucdo previsto nos artigos 145.°-C e seguintes, ndo sendo objeto de estudo as outras

medidas que o Banco de Portugal pode adotar.

3. Resolucéo

3.1. Finalidades

Como refere o Professor Doutor MENEZES CORDEIRO?, quando pensamos em
resolucdo devemos pensar com o alcance de mecanismo de “solu¢do”, “saida” e

“desenlace”.

A resolucdo bancéria ndo é mais do que um mecanismo adotado pela entidade
competente, no nosso caso Banco de Portugal, que engloba um conjunto variado de

medidas que visam remediar uma situacdo de crise bancaria, de modo a assegurar a

13 CORDEIRO, Anténio Menezes, Direito Bancario, 6% Edicdo, Lisboa, Almedina, 2015, p. 1132.
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continuidade da instituicdo sob resolucédo, evitando riscos sistémicos e promovendo a

estabilidade e confianga do sistema financeiro.

Nesse mesmo sentido, o art.’° 145.°-C estabelece como finalidades da aplicacédo

das medidas de resolugdo®:

a) “Assegurar a continuidade da prestacdo dos servigos financeiros essenciais
para a economia;

b) Prevenir a ocorréncia de consequéncias graves para a estabilidade financeira,
nomeadamente prevenindo o contigio entre entidades, incluindo as
infraestruturas de mercado, e mantendo a disciplina no mercado;

c) Salvaguardar os interesses dos contribuintes e do erario publico, minimizando
0 recurso a apoio financeiro publico extraordinario;

d) Proteger os depositantes cujos depdsitos sejam garantidos pelo Fundo de
Garantia de Depositos e os investidores cujos créditos sejam cobertos pelo
Sistema de Indemnizacdo aos Investidores;

e) Proteger os fundos e os ativos detidos pelas instituicdes de crédito em nome
e por conta dos seus clientes e a prestacdo dos servigcos de investimento

relacionados.”

Parece unanime que o sistema bancario ¢ caracterizado pela sua essencialidade?®.
No seu quotidiano, os cidadaos tém necessidade de aceder a servigos financeiros, como

sdo exemplo as concessdes de crédito e os servicos de depdsito e pagamento.

E, portanto, absolutamente necessario que ndo haja uma interrupcdo da
disponibilizacdo destes servigos originada por uma crise bancéria, dado o seu direto
impacto na economia e no bem-estar dos cidaddaos. Com a aplicacdo das medidas de
resolucdo, ao invés do que aconteceria com a liquidacéo, garante-se a continuidade de
disponibilizagdo dos servigos financeiros necessarios ao dia-a-dia do cidaddo, dai a

finalidade prevista na alinea a) do art.® 145.°-C.

4 Na mesma linha cf. MONCADA, Luiz Cabral de, Os poderes de resolugdo do Banco de Portugal e o
Banco Espirito Santo, Jurismat, n.° 6, 2015, p.99.
15 Segundo o Banco de Portugal, as finalidades da resolucdo passam por assegurar a continuidade da
prestacdo dos servicos financeiros essenciais, acautelar o risco sistémico, salvaguardar os interesses dos
contribuintes e do erario publico e salvaguardar a confianca dos depositantes (Informagéo disponivel no
site oficial do Banco de Portugal)
16 Cf. LOBO XAVIER, Pedro, “Das medidas de resolugdo de instituigdo de crédito”, ob.cit., p. 158.
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No paragrafo 30 do n.° 1 do artigo 2.° da Diretiva 2014/59/EU define-se crise
sistémica como uma “perturbacao do sistema financeiro suscetivel de ter consequéncias

negativas graves no mercado interno e na economia real”.

Uma instituicdo de crédito em crise, dependendo da sua dimensdo e influéncia,
poderd provocar um maior ou menor risco sistémico. Apesar de maior ou menor, a
verdade é que se cria sempre contagio para outras entidades seja pela reacao protecionista
dos cidadaos que levantam os seus depdsitos, seja pela quebra de confianca no sector

bancario.

A aplicacdo das medidas de resolucédo, sobretudo ao permitirem a continuidade
dos servicos financeiros indispensaveis ao quotidiano da sociedade e a sua protecéo,
diminuem o risco de contagio da crise para outras entidades (cf. al. b) do n.°1 do art.°
145.°-C), fazendo com que ndo se perca a confianca dos cidaddos (e, mais

especificamente, dos depositantes) e se reestabeleca o equilibrio financeiro.

A alinea c) do n.° 1 do art.® 145.°-C apresenta um dos fundamentos principais para
a previsdo das medidas de resolucéo: a salvaguarda dos contribuintes e do erario publico.
Contrariamente ao que se verificava antes da previsdo das medidas de resolucdo pelo DL
n.° 31-A/2012, ndo deverdo ser os contribuintes a suportar os prejuizos de uma instituicdo
de crédito em crise, independentemente da sua importancia no sistema financeiro
nacional. Assim sendo, com a possibilidade de aplicacdo das medidas de resolucgéo, visa-
se desonerar o erario publico e, ao invés disso, recorrer-se a fundos unicamente

financiados pelos sistema financeiro®’.

A desoneragdo dos contribuintes tem por base, mais uma vez, a necessidade de
salvaguarda da relacdo de confianca entre a instituicdo bancéria e o cliente. Ndo obstante
os demais clientes bancarios, esta relacdo de confianca tem uma especial importancia
quando o cliente é depositante. Assim sendo, nos termos da alinea d) do n.° 1 do art.°
145.°-C, garante-se que o0s depdsitos estdo garantidos pelo Fundo de Garantia de
Depdsitos até ao montante de 100.000€ (cf. n.° 1 do art.® 166.°).

17 Cf. LOBO XAVIER, Pedro, “Das medidas de resolucéo de instituicio de crédito”, ob.cit., p. 159. Como
vamos ter oportunidade de analisar no presente Capitulo, estes fundos que referimos sdo, nomeadamente,
0 Fundo de Resolucédo e o Fundo de Garantia de Depdsitos, cujas receitas provém de prestacdes iniciais,
periodicas ou complementares das entidades participantes, mormente, institui¢des de crédito.

20



Como ja referido acima, ao salvaguardarem-se os depdsitos e, consequentemente,
a posicdo do depositante que confia na instituicdo bancéria para entregar os seus bens,
prescindindo da sua propriedade, esta-se, igualmente, a evitar a contaminagdo gerada pela

quebra de confianca para outras instituicdes de crédito'®,

N&o obstante a importancia dos depositantes, esta também na base da protecéo
dos fundos e dos ativos detidos pelas instituicdes de crédito em nome e por conta dos
clientes (cf. al. d) do n.° 1 do art.° 145.°-C), a necessidade de salvaguardar a relacéo de
confianca entre a instituicdo de crédito e os Gltimos. Mais se adianta, que, para além da
garantia da continuidade dos servicos minimos, impde-se com a aplicacdo das medidas
de resolucéo a continuidade da prestacéo dos servigos de investimento que, apesar de néo
tdo relevantes no quotidiano, se demonstram necessarios a concretizacdo da estabilidade

financeira.

E através da verificacdo destas finalidades que o Banco de Portugal, tendo em
conta a situacdo da instituicdo de crédito em dificuldades, vai determinar a medida de
resolucéo a aplicar. No fundo, as finalidades elencadas no n.° 1 do art.° 145.°-C funcionam
como um padrdo de aferi¢do, de forma a poder avaliar-se a necessidade da aplicacdo da

medida de resolucdo em comparagdo com o regime-regra de liquidacéo.

3.2. Requisitos

De acordo com 0 n.° 2 do art.° 145.°-E devem estar cumpridos quatro requisitos
para ser acionada a resolucdo. Apesar de ndo haver uma referéncia expressa nesse sentido,
parece-nos resultar do n.° 2 a cumulatividade dos requisitos. Nesse seguimento, sem o
preenchimento de um eles ndo existira, a partida, necessidade nem possibilidade de ativar
a medida de resolucao.

18 Cf. BARBOSA, Ana Mafalda, Direito Civil e Sistema Financeiro, p. 70 e ss, a este propoésito refere que
“o depositante entrega um bem fungivel a outra pessoa, prescindindo da propriedade sobre ela” no entanto,
adianta que “ndo o faz, porém, com o espirito de liberalidade, mas para que o outro Iho restitua sempre
que 0 exija”. A autora remete em rodapé para a posi¢ao do Professor Doutor Menezes Cordeiro que sustenta
que “a pedra-de-toque” deste contrato “esta na disponibilidade permanente do saldo”. Ou seja, no caso de
um depositante que confiou numa instituicdo bancéria para depositar as suas poupancas € na necessidade
de levantamento das mesmas é confrontado com a ndo disponibilidade do montante, parece claro que a sua
confianga perante o banco é completamente quebrada. No entanto, essa quebra de confianca ndo seré apenas
dos depositantes da instituicdo de crédito em crise. Pelo contrario, essa quebra de confianca vai propagar-
se ao ponto de outros depositantes de outras instituicdes de crédito, numa reacdo de protecdo, correrem ao
levantamento dos montantes depositados resultando huma completa desestabilizacéo do sistema financeiro.
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Segundo a alinea a) do n.° 2 do art.° 145.° - E, para que seja acionada a resolucéo
é necessaria a declaragdo por parte do Banco de Portugal, no exercicio das suas fungdes
de autoridade de supervisdo ou de resolucdo, no sentido de uma instituicdo de crédito
estar em risco ou em situacdo de insolvéncia. Esta situacao verificar-se-4, de acordo

com o n.° 3 do mesmo artigo quando:

- “A instituicao de crédito deixar de cumprir 0s requisitos para a manutencao da
autorizacao para o exercicio da sua atividade ” (cf. al. a) do n.°3 do art.° 145.°-E),
gue nos remete para o art.° 14 e art.° 22 do RGIC referentes, respetivamente, aos
requisitos gerais para a autorizacdo de exercicio e aos fundamentos para a

revogacgéo da mesma;

- Existirem fundadas razdes para considerar que, a curto prazo, a instituicdo deixa
de cumprir os requisitos para a manutencdo da autorizacdo para o exercicio da
atividade, “possibilitando a sua revogacdo, nomeadamente porque apresentou ou
provavelmente apresentara prejuizos suscetiveis de absorver, totalmente, 0s seus
fundos proprios ou uma parte significativa dos mesmos ” (cf. al. a) do n.°3 do art.°
145.°9-E);

- “Os ativos da instituicdo de crédito serem inferiores aos seus passivos ou
existirem fundadas razbGes para considerar que 0 sdo a curto prazo”, que se
consubstancia na existéncia, ou na previsdo a curto prazo de existéncia de capital

proprio negativo (também denominado critério do balango) °;

- “Ainstituicdo de crédito estar impossibilitada de cumprir as suas obrigacdes ou
haver fundadas razfes para considerar que a curto prazo o possa ficar” (também

denominado critério de fluxo de caixa)®;

19 A inferioridade dos ativos relativamente aos seus passivos consubstancia uma situacéo de risco, onde o
mais provavel é os ativos serem consumidos pelos prejuizos da institui¢do de crédito. Em paralelo com esta
alinea esta 0 n.° 2 do art.° 3 do Codigo da Insolvéncia e Recuperacdo das Empresas (doravante, CIRE) onde
se refere que “as pessoas coletivas e os patriménios auténomos (...) sdo também consideradas
insolventes quando o seu passivo seja manifestamente superior ao ativo”. E de destacar que ndo é
necessario, para que seja aplicada a medida de resolucédo, que o passivo seja haquele momento superior ao
passivo. Pelo contrario basta que, como bem refere a alinea “a curto prazo” essa situagdo seja previsivel.
Cf. LOBO XAVIER, Pedro, “Das medidas de resolugio de instituigdo de crédito”, ob.cit., p. 164, o fato de
se ter em conta ndo s a situacdo atual mas também a iminente, releva pelo carater preventivo, e ndo reativo,
da medida de resolugéo.
20 Também relativamente a esta alinea, se pode fazer um paralelo com o CIRE, mais precisamente com o
n.° 1 do seu art.® 3.° que dispde que “¢é considerado em situacdo de insolvéncia o devedor que se encontre
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- “Seja necessaria a concessdo de apoio financeiro publico extraordinario, exceto
quando esse apoio, destinado a prevenir ou conter uma perturbagdo grave da
economia e preservar a estabilidade financeira” (cf. al. ¢) do n.°3 do art.® 145.°-E),
consista na “Concessdo pelo Estado de garantias pessoais ao cumprimento das
obrigacGes assumidas em contratos de financiamento, incluindo em operacdes de
crédito junto do Banco de Portugal e em novas emissdes de obrigacdes” (cf.
subalinea i) da al. ) do n.°3 do art.® 145.°-E) e “realizacdo de operagdes de
capitalizacdo com recurso ao investimento pablico, desde que ndo se verifique, no
momento em que o apoio financeiro publico extraordinario é concedido, alguma
das circunstancias referidas nas alineas a) a ¢) ou no n.° 2 do artigo 145.°-1” (cf.
subalinea ii) da al. €) do n.°3 do art.° 145.°-E) .

A alinea b) do n.° 2 do art.° 145.° - E, onde se prevé o segundo requisito para ser
acionada a resolucéo, exige que nao seja previsivel que a “situacdo de insolvéncia seja
evitada num prazo razoavel através do recurso a medidas executadas pela propria
instituicdo de crédito, da aplicacdo de medidas de intervencdo corretiva ou do

exercicio dos poderes previstos no artigo 145.°-1”.

Relativamente a este requisito revela, primeiramente, a existéncia de um juizo de
prognose negativo sobre a possibilidade da instituicdo de crédito em dificuldades evitar,
num prazo razoavel, a situacdo de insolvéncia usando, para esse fim, as suas proprias
medidas. Ou seja, perante uma instituicdo de crédito em dificuldades, caso os seus
acionistas tenham o capital necessario para recapitalizar a instituicdo e decidirem fazé-lo,
é previsivel (tendo em conta, obviamente, 0 caso concreto) que se evite a situacdo de
insolvéncia. Este seria um dos exemplos em que a instituicdo de crédito, através das suas
proprias medidas — neste exemplo, a recapitalizacdo pelos seus acionistas — conseguiria
evitar a insolvéncia ndo se mostrando, nesse seguimento, necessaria a aplicacdo de uma

das medidas de resolucao.

impossibilitado de cumprir as suas obriga¢des vencidas”. Quanto a este requisito ndo importara que o ativo
seja superior ao passivo dado que, a semelhanga do requisito previsto na al. a) (vide nota 18), ndo se tem
somente em conta a situacdo atual como, também, a iminente. Ou seja, no momento de averiguagdo do
preenchimento do requisito, pode a instituicdo de crédito ter ativos superiores aos passivos mas, no entanto,
ser previsivel a curto prazo a sua incapacidade para o cumprimento de obrigaces. Mais uma vez importa
aqui a necessidade de se aplicar a medida de resolucéo precocemente conseguindo-se, por esse facto, atingir
com mais eficécia as finalidades previstas no n.° 1 do art.° 145.°-C, cf. BARBOSA, Ana Mafalda, Direito
Civil e Sistema Financeiro, p. 70.
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Revela neste requisito a referéncia a aplicacdo de medidas de intervencéo
corretiva e de reducdo ou conversdo de instrumentos de fundos proprios (cf. o previsto no
art. 145.°1). Isto é, caso seja previsivel que a instituicdo de crédito evite a situacdo de
insolvéncia com o recurso a estas medidas, ndo se encontra preenchido o requisito da
alinea b) do n.° 2 do art.° 145.-E. N&o podemos, contudo, confundir a previsao desta
alinea com uma necessidade de precedéncia na aplicagdo das medidas de intervengdo
corretiva, administragdo proviséria e resolugdo. Parece-nos claro que, por ser menos
invasiva, a primeira medida a aplicar-se perante uma instituicdo de crédito em crise sera
a intervencio?! que, ndo obstante o caréater preventivo das medidas de resolugéo, procura
que a resolucdo dos problemas seja feita numa fase ainda priméaria. No entanto, conforme
ja referido anteriormente no Ponto 2 do presente Capitulo, ndo existe uma relacdo de
precedéncia entre as medidas ndo havendo, por essa razdo, uma obrigatoriedade de
aplicacdo a medida de intervencdo corretiva antes da resolucao. Dependendo da gravidade
da situacdo da instituicdo de crédito, pode ndo ser adequado aplicar-se primeiramente a
intervengdo corretiva. Assim sendo, tendo em conta 0 caso concreto, desde que se
encontrem preenchidos os requisitos necessarios a aplicacdo de uma medida, a mesma

podera ser aplicada.

No fundo, este requisito apenas quer deixar claro que ndo existe uma medida
menos invasiva a aplicar-se, de forma a ser evitada a situacdo de insolvéncia da instituicdo

de crédito em dificuldades.

No mesma sentido deste requisito, a alinea b) do n.° 1 do artigo 32.° da Diretiva
2014/59/EU prevé que apenas e s6 deverdo ser acionadas as medidas de resolugéo se ndo
existir, tendo em conta 0s prazos e outras circunstancias relevantes, nenhuma perspetiva
razoavel de que uma acdo alternativa do setor privado ou uma acdo de supervisao

impediriam a situacdo de insolvéncia da instituigdo num prazo razoavel.

Por sua vez, a alinea c) do n.° 2 do art.° 145.°-E, apresenta-nos como terceiro

requisito para o acionamento das medidas de resolucéo a necessidade das mesmas serem

2L Cf. SILVA, Mariana Duarte, “Os novos regimes de intervencéo e liquidagao aplicaveis as instituices de
crédito”, in O novo direito bancario, Coimbra, Almedina, 2012, p.383 e ss. No mesmo sentido, cf.
FERREIRA, Eduardo Paz ¢ OLIVEIRA, Ana Perestrelo de, “Fundamentos da resolugdo bancaria: a
propdsito do caso BES”, in Revista de Direito das Sociedades, Ano IX (2017), n.° 2, Almedina, pp. 274-
275.
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“necessarias e proporcionais a prossecucdo de alguma das finalidades previstas no n.°
1 do artigo 145.°-C”.

Esta alinea revela-nos a necessidade de uma avaliacao criteriosa de cada caso de
forma a poder-se concluir pela estrita necessidade e adequacdo da aplicagdo da medida
de resolucdo e de, assim, ver-se respeitado o Principio da Proporcionalidade. Estes
principios s estardo cumpridos de foram necessarios a prossecucdo das finalidades
previstas no n.° 1 do artigo 145.°-C que, como referimos no anterior Ponto 3.1., funcionam
como um padréo de afericdo acerca da necessidade e adequacao da aplicagcdo da medida

de resolucdo, tendo em conta o0 caso concreto.

Finalmente, o requisito previsto na alinea d) do art.° 145.°-E vem consagrar a
supletividade da aplicacdo das medidas de resolucdo. Conforme o disposto, s6 deverao
ser aplicadas as medidas de resolugdo se “a entrada em liquidagdo da instituicdo de
crédito, por forca da revogacdo da autorizacdo para 0 exercicio da sua atividade” nao

permitir “atingir com maior eficacia as finalidades previstas no n.° 1 do artigo 145.°-C”.

Ou seja, verificando-se que a liquidacdo atinge com uma maior eficicia as
finalidades atinentes as medidas de resolucdo, a instituicdo de crédito devera ser liquidada
ao invés de ser aplicada qualquer uma das medidas previstas no n.° 1 do art.° 145.°-E.
Assim sendo, perante uma instituicio em crise, o regime-regra?> a aplicar ¢ o da

liquidagdo, sendo a resolugéo aplicada apenas em ultima ratio?.

De forma a verificar-se se a liquidacdo cumpre com maior eficacia as finalidades
do n° 1 do art.® 145.°-C, deverad ser feito um juizo de prognose. O Principio da

Proporcionalidade encontra aqui, mais uma vez, um papel norteador uma vez que é

22 Cf. FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de, “Fundamentos da resolugio bancaria...”,
ob.cit., p.275.
23 No mesmo sentido, SILVA, Mariana Duarte, “Os novos regimes de intervengdo...”, ob.cit., p.85 e pp.419
e ss onde explica que a liquidacdo tem prevaléncia sobre a resolugdo, e que a Ultima s6 terd lugar se a
aplicacdo da liquidagdo da institui¢do de crédito puser em causa o interesse publico, definido por referéncia
as finalidades do n.° 1 art.® 145.°-C. Também os Professores Doutores FERREIRA, Eduardo Paz e
OLIVEIRA, Ana Perestrelo de, “Fundamentos da resolug¢do bancaria...”, ob.cit., p.275 referem-se a
resolucdo como “alternativa com vista a evitar o contagio sistémico e, simultaneamente, a sobrecarga dos
contribuintes”, tendo face a liquidag¢do “caracter excecional”. Também LOBO XAVIER, Pedro, “Das
medidas de resolu¢do de instituicdo de crédito”, ob.cit., p. 164, no mesmo sentido dos anteriores autores,
refere que “0 Banco de Portugal devera limitar a aplicacdo (de uma medida de resolucdo) aqueles casos em
que ndo ha um procedimento alternativo que atinja 0s mesmos objetivos”.
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através da averiguacdo da necessidade e adequacdo que se pode confirmar que medida

atinge com maior eficacia as finalidades.

3.3. Principios

Os principios relativos a aplicacdo das medidas de resolucdo, como bem indica
epigrafe do artigo 145.°-B, tém um papel orientador fulcral nomeadamente, como vamos
ter oportunidade de ver no Capitulo seguinte, na medida da transferéncia parcial ou total
da atividade para instituicdo de transigédo (cf. al. b) do n.° 1 do art.° 145.°-E). Por essa
mesma razdo, aquando o estudo dessa medida, damos um enfoque maior aos principios
orientadores. Apesar disso €, mesmo sem querer levantar o véu da questao, analisamos

agora as ideias fundamentais subjacentes a esta matéria.

O artigo 145.-B do RGIC prevé os principios orientadores para a aplicacdo das

medidas de resolucdo, vejamos:

“a) Os acionistas da instituicdo de crédito objeto de resolucdo suportam

prioritariamente 0s prejuizos da instituicdo em causa;

b) Os credores da institui¢do de crédito objeto de resolucdo suportam de seguida,
e em condi¢des equitativas, 0s prejuizos da instituicdo em causa, de acordo com a

graduacdo dos seus créditos;

¢) Nenhum acionista ou credor da instituicdo de crédito objeto de resolugdo pode
suportar um prejuizo superior ao que suportaria caso essa instituicdo tivesse

entrado em liquidacéo;

d) Os depositantes ndo suportam prejuizos relativamente aos depdsitos garantidos

pelo Fundo de Garantia de Depositos nos termos do disposto no artigo 166.°.”

Conforme a finalidade prevista no na al. ¢) do n.° 1 do art.° 145.°-C, n&o deverdo
ser 0s contribuintes a suportar os prejuizos de uma instituicdo de crédito uma vez que isso
teria um impacto direto na estabilidade financeira (cf. al. b) do n.° 1 do art.° 145.°-C).
Assim sendo, contrariamente aos contribuintes, serdo 0s acionistas a assumem

prioritariamente aos prejuizos, no ambito da aplicagcdo de uma medida de resolugao.
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Como teremos oportunidade de analisar posteriormente, 0s acionistas assumem
prioritariamente devido a prépria natureza do seu crédito, neste caso, a capacidade de
absorcéo de perdas da ag&o?*.

Segundo a al. b), depois dos acionistas, quem se segue na responsabilidade de
assumir os prejuizos sdo os credores, de acordo com a graduagdo dos seus créditos.
Contrariamente ao previstos nos artigos 47.° e 174.°a 177.° do CIRE e das alineas h) e i)
do n-°2 do artigo 20.° do DL n.° 199/2006 relativo ao Regime de Liquidacdo, no RGIC ha
omissdo relativamente a graduacéo de créditos. Na falta de previsdo devemo-nos remeter
para o regime-regra da Liquidacéo que, por sua vez, nos termos da alinea i) do n.° 2 do
art.° 20.°, nos remete para o CIRE.

Assim sendo, depois dos acionistas, quem respondera os prejuizos pela institui¢do
de crédito serdo os credores subordinados que, conforme o previsto no art.® 177.° do

CIRE, o seu pagamento s0 tera lugar “depois de integralmente pagos os créditos comuns”.

E-nos possivel ja concluir que, tendo em conta os principios orientadores das
medidas de resolucdo, quem assume primeiramente 0s prejuizos sdo 0s acionistas e 0s
credores subordinados, os que prima facie assumiram o risco de perda do seu

investimento®.

Apesar disto, a alinea c) do n.° 1 do art.° 145.°-D vem consagrar o Principio no
creditor worse off, prevendo que os acionistas?® e os credores ndo poderdo assumir um
prejuizo maior do que aquele que assumiriam caso a instituicao de crédito fosse submetida
ao regime de liquidacio®’. No maximo, credores e acionistas apenas poderdo ter os
prejuizos que teriam caso fosse acionada a liquidacao.

De forma a conseguir-se avaliar quais os prejuizos acarretados pelos credores e

acionistas numa situacédo de resolucéo e liquidacdo, ha a necessidade de ser feito um juizo

24 Neste sentido FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de, “Fundamentos da resolucdo
bancaria...”, ob.cit.,, p. 270 referem que “os custos dessa solu¢do” (reportando-se aqui ao regime da
resolucdo) “néo devem ser suportados pelo Estado mas sim por aqueles que — pelas condigdes prdprias dos
instrumentos financeiros de que sdo titulares (v.g. agdes, créditos subordinados) — absorveriam as perdas
na hipotese de liquidacdo. Ou seja, a ideia central é de expansdo dessa capacidade de absor¢do de perdas”
%5 Cf. FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de, “Fundamentos da resolugdio bancaria...”,
ob.cit., p. 270
% 36 com a transposicdo da Diretiva 2014/59/EU através do DL n.° 23-A/2005 € que os acionistas ficaram
protegidos uma vez que, anteriormente, estava apenas consagrada esta solucéo para os credores.
27 De novo, e a semelhanca do previsto na alinea d) do art.° 145.°-E, se demonstra que o0 regime-regra é a
liquidacdo.
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de prognose. E este juizo de prognose previsto no n.° 1 do art.® 145.°-H que vai permitir
uma conclusao acerca do regime mais favoravel a aplicar. Além do juizo de prognose, o
n.° 16 do art.° 145.°-H estatui que caso se determine (através da avaliacdo prevista no
n.°14 do art.° 145.°-H) que os acionistas e 0s credores suportam um prejuizo superior
aquele que teriam sofrido se néo tivesse sido aplicada a medida de resolucéo, terdo direito
a receber a diferenca de valor?® do Fundo de Resolug&o?®®. No fundo, a previsdo do juizo
de prognose, avaliacdo e compensacdo vém garantir o cumprimento do Principio no

creditor worse off.

Por altimo, segundo a al. d), os depositantes ndo suportam prejuizos relativamente
aos depdsitos até 100.000 euros®®, uma vez que estdo garantidos pelo Fundo de Garantia
de Depositos nos termos do n.° 1 do artigo 166.° do RGIC. No seguimento da finalidade
prevista na al. d) do n.° 1 do art.° 145.°-C, de novo se vé uma protecdo acentuada do
depositante. Na verdade, ao estar definido que os mesmos ndo suportam prejuizos
relativamente aos dep0sitos garantidos, esta este principio a criar uma excecdo ao

principio elencado na alinea b), uma vez que os depositantes sao também credores.

4. Medidas de Resolugdo

Segundo o artigo 145.°E n.° 1, “o Banco de Portugal pode aplicar as seguintes
medidas de resolucéo:

a) Alienacdo parcial ou total da atividade;

b) Transferéncia parcial ou total da atividade para institui¢cdes de transicao;

c) Segregacdo e transferéncia parcial ou total da atividade para veiculos de

gestéo de ativos;
d) Recapitalizagéo interna.

Passaremos, de seguida, a uma analise mais detalhada das medidas de resolucao,

deixando a transferéncia parcial ou total da atividade para institui¢cGes de transicédo

28 Relativamente aquele que receberiam caso tivesse sido aplicado o regime de liquidag&o.
29 Vide Ponto 5 do presente Capitulo.
30 Que, nos termos do n.° 1 do art.° 166.°-A, gozam de privilégio creditorio considerando-se, assim, créditos
privilegiados.
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para o capitulo seguinte, dada a sua particular importancia para o estudo das questfes

mais controversas no regime da resolucdo bancéria.

4.1. Alienacao parcial ou total da atividade

A alienacdo parcial ou total da atividade, a primeira medida de resolucao elencada
no art.° 145.°E n.° 1, j& se encontrava prevista no DL n.° 31-A/2012 de 10 de fevereiro
que veio introduzir originalmente as medidas de resolu¢do no RGIC. Atualmente
encontra-se prevista nos artigos 145.°-M e 145.°-N do RGIC.

Com a aplicacdo desta medida de resolucdo, o Banco de Portugal aliena em
condig¢Bes comerciais (cf. n.° 1 do art.° 145.°-N) parcial ou totalmente a atividade da
instituicdo de crédito em crise. Esta atividade da instituicdo de crédito alvo de resolucdo
que ird ser alienada é composta por direitos e obrigacdes que “constituam ativos,
passivos, elementos extrapatrimoniais e ativos sob gestéo da instituicdo, e da titularidade

das agoes ou outros titulos representativos do seu capital social” (cf. n.° 1 do art.° 145.°-

M).

Refere-nos 0 n.° 2 do art.° 145.°-M que o Banco de Portugal, na aplicacdo desta
medida, deve pautar-se pela “transparéncia do processo” e assegurar 0 “tratamento
equitativo dos interessados”. Relativamente a este “tratamento equitativo”, ndo devera
“discriminar indevidamente” (cf. art.° 145.°-M n.° 3) os potenciais adquirentes, no entanto
nada o impede de ser ele proprio a “convidar determinados potenciais adquirentes a
apresentarem propostas de aquisi¢ao” (cf. art.° 145.°-M n.° 4). Mais, segundo 0 n.° 6 do
art. 145.°-M, o Banco de Portugal ndo esta limitado a alienacao da atividade a apenas um

adquirente, podendo fazé-lo a mais do que um.

Apesar da imposigdo prevista no n.° 3 do art.° 145.°-M, se para tal for necessario
por razdes atinentes a prossecucao das finalidades atinentes a resolucao (cf. n.° 1 do art.°
145.°-C), podera o Banco de Portugal ndo ficar vinculado & discriminac¢do dos potenciais
adquirentes. Esta possibilidade manifesta-se num poder quase que discricionario do
Banco de Portugal, uma vez que é possivel que haja um tratamento diferenciado. Nao
obstante essa possibilidade, as finalidades terdo de, obrigatoriamente, ser tomadas em

conta aquando da escolha do adquirente da atividade (cf. n.° 8 do art.° 145.-M).

Relativamente aos potenciais adquirentes, apenas podem ser “instituicoes de
crédito autorizadas a desenvolver a atividade em causa” ou “entidades que tenham
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requerido a autorizacdo” para o desenvolvimento dessa mesma atividade, conforme o
disposto no n.° 7 do art.° 145.°-M.

De forma aos potenciais adquirentes terem acesso as informacdes acerca da
atividade da instituicdo de credito e, assim, avalia-la, o dever de segredo previsto no art.°
78.° do RGIC ndo Ihes é oponivel. Apesar disso, ficam os potenciais adquirentes

obrigacGes ao mesmo segundo o disposto n.° 9 do art.° 145.°-M in fine.

Relativamente a aplicacdo propriamente dita desta medida de resolugdo héa que
destacar o facto de, mesmo apds a alienacdo, o Banco de Portugal poder, mediante
autorizacdo do adquirente, devolver a instituicdo objeto de resolucdo “direitos e
obrigacdes que haviam sido alienados” (cf. al. b) do n.° 3 do art.® 145.°-N ab initio). Além
do mais, podera ainda “devolver a titularidade de a¢des ou outros titulos representativos
do capital social da instituicdo de crédito objeto de resolucdo aos respetivos titulares”
ndo podendo opor-se a esta devolugcdo nem a instituicdo de crédito alvo de resolucdo nem

os titulares em acusa.

N&o obstante esta questéo ser desenvolvida aquando do estudo da transferéncia da
atividade para uma instituicdo de transicdo no capitulo seguinte, dispde o n.°4 do
art.°145.°-N3! que “ndo podem ser alienados quaisquer direitos de crédito sobre a
instituicdo de crédito objeto de resolucao detidos por pessoas e entidades que, nos dois
anos anteriores a data da aplicacao da medida de resolucéo, tenham tido participacgao,
direta ou indireta, igual ou superior a 2 % do capital social da instituicdo crédito ou
tenham sido membros do Orgao de administragdo da institui¢cdo de crédito”. AsSIm
sendo, s6 poderdo ser alienados “se ficar demonstrado que nao estiveram, por acdo ou
omissdo, na origem das dificuldades financeiras da instituicdo de crédito e que nédo

contribuiram, por a¢do ou omissdo, para o agravamento de tal situagdao” (cf. n.°4 do art.°

145.2-N).

4.2. Segregacdao e transferéncia parcial ou total da atividade para veiculos
de gestéo de ativos

31 No mesmo sentido, no caso da aplicagdo da transferéncia da atividade para uma instituicdo de transicéo,
prevé o n.° 3 do art.° 145.°-Q.
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Os artigos 145.°-S e 145.°-T do RGIC preveem a medida de resolucdo da
segregacao e transferéncia da atividade (parcial ou totalmente) para veiculos de gestéo de
ativos. Antes da transposicdo da Diretiva 2014/59/UE, esta medida n&o contava no leque

das medidas de resolucdo tendo sido apenas introduzida pelo DL n.° 23-A/2015.

A definicdo de veiculo de gestao de ativos vem expressa no n.° 3 do art.° 145.-N
que refere que se trata de uma “pessoa coletiva criada para receber e administrar a parte
ou a totalidade dos direitos e obrigac6es de instituicdes de crédito objeto de resolucéo
ou de uma instituicdo de transicdo”. Repare-se que o veiculo de gestdo de ativos nédo
administra apenas direitos e obrigaces de uma instituicdo de crédito objeto de resolucéao

mas, também, de uma institui¢do de transicéo.

Ao encontro do previsto no n.° 3 do art.’ 145.°-N esta o poder do BdP previsto no
n. 1 do art.° 145.°-L. Segundo este artigo, a segregacao e transferéncia da atividade para
veiculos de gestdo € a Unica medida que, obrigatoriamente, tem de ser aplicada com outa

medida de resolucdo, simultaneamente ou em momento posterior?,

N&o obstante os poderes do Banco de Portugal sobre o veiculo de gestdo de ativos,
0 n.° 4 do art.° 145.-N refere-nos que o capital social do veiculo de gestdo de ativos “é

subscrito e realizado parcial ou totalmente pelo Fundo de Resolucédo”.

E através de decisdo do Banco de Portugal e da aprovacdo dos seus estatutos que
o0 veiculo de gestdo e ativos é constituido (cf. n.° 3 do art.° 145.°-S). Na aprovacao dos
estatutos, o veiculo de gestdo de ativos ndo esta vinculado aos requisitos legais aplicaveis
a gestdo de direitos e obrigacGes transferidos (cf. n.°3 do art.° 145.°-S)) e, além do mais,
posteriormente ao serem aprovados 0s seus estatutos pode iniciar imediatamente a sua
atividade sem para isso estarem cumpridos “0s requisitos legais relacionados com o
registo comercial e demais procedimentos formais previstos na lei” (cf. art.° n.°6 do
art.°145.°S) . Apesar disso, devera o veiculo de gestdo de ativos proceder ao seu

cumprimento no mais curto espago de tempo.

32 Um dos exemplos onde que se verifica a aplicacdo da segregacdo de ativos num momento posterior a
aplicacdo de outra medida de resolucdo, é no poder concedido ao BdP de transferir atividade - que fora,
num momento anterior, transferida para um banco de transicdo - para um veiculo de gestdo de ativos,
conforme previsto na al. a) do n.°4 do art.° 145.°-Q.
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A funcéo dos veiculos de gestdo de ativos € maximizar os valores da atividade
para si transferida (que pode constituir ativos, passivos, elementos extrapatrimoniais e
ativos sob gestdo da instituicdo de crédito ou instituicdo de transicdo) de forma a que,
posteriormente, possam ser alienados e liquidados (cf. n.° 1 do art.® 145-°-S) sendo este 0
principal objetivo para a existéncia desta pessoa coletiva. Alias, deve obedecer a
“critérios de gestao que assegurem a manutencdo de baixos niveis de risco” (cf. n.° 16
do art.® 145-°-S).

Para ser transferida para o veiculo de gestdo de ativos, conforme o disposto nas
alineas do n.°2 do art.°145.°-T, tem que se verificar que a alienacdo da atividade no &mbito
do processo de liquidacéo tem efeitos adversos nos mercados financeiro® (al. a)), que a
sua transferéncia é necessaria para assegurar 0 bom funcionamento da instituicdo de
crédito objeto de resolucdo ou da instituicdo de transicdo (al. b)) ou, por ultimo, que a
sua transferéncia seja necessaria para a maximizagdo das receitas resultantes da sua

alienacéo (al. c)).

Verificada uma destas situacOes elencadas no n.°2 do art.° 145.°-T, a decisdo de
transferéncia dos direitos e obriga¢des por parte do Banco de Portugal “produz efeitos
independentemente de qualquer disposi¢éo legal ou contratual em contrario” (cf. n.°9 do
art.° 145.°-S) ndo necessitando do consentimento dos acionistas, nem dos titulares de
outros titulos representativos de capital social nem, tampouco, das partes de contratos

relativas a direitos e obrigaces e terceiros (cfr.10 do art.° 145.°-S).

Mesmo apds a transferéncia de direitos e obrigac6es, na segregacao e transferéncia
de atividade para o veiculo de gestdo de ativos pode o Banco de Portugal “transferir
outros direitos e obrigacBes da instituicdo de crédito objeto de resolucdo ou da
instituicdo de transicdo para veiculos de gestao de ativos” (cfr.al. a) do n.° 7 do art.°
145.°-T). Além do mais, se respeitado 0 n.°8 do art.°145.°-T, podera ainda “devolver a
instituicdo de crédito objeto de resolucdo ou a instituicAo de transicdo direitos e
obrigacdes que haviam sido transferidos para o veiculo de gestdo de ativo” (cf. al. b) do

33 De novo o realce da supletividade do regime de resolucéo, sendo a regra a aplicagdo do regime de
liquidacdo.
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n.°7 do art.° 145.°-T), ndo podendo opor-se a esta devolugdo nem a instituicdo de crédito

alvo de resolucdo nem a instituicéo de transicao3*.

A semelhanca do também disposto no n.°4 do art.®145.°-N e do n.°3 do art.? 145.°-
Q, prevé 0 n.% do art.® 145.°-T que “ndo podem ser transferidos para o veiculo de
segregacao de ativos quaisquer direitos de crédito sobre a instituicdo de crédito objeto
de resolucdo detidos por pessoas e entidades que, nos dois anos anteriores a data da
aplicacdo da medida de resolucéo, tenham tido participacao, direta ou indireta, igual ou
superior a 2 % do capital social da instituicdo crédito ou tenham sido membros dos
orgdos de administracdo da instituicdo de crédito”. Pelo que, nesse seguimento apenas
poderdo ser transferidos se “se ficar demonstrado que ndo estiveram, por acao ou
omissdo, na origem das dificuldades financeiras da instituicdo de crédito e que ndo
contribuiram, por acdo ou omissdo, para o agravamento de tal situacdo” (cf. n.° 6 do
art.° 145.5-T).

Finalmente, a cessdo da atividade do veiculo de gestdo de ativos aplica-se o
disposto no art.® 145.-R (cf. n.° 11 do art.° 145.°T), aplicavel as instituicdes de transicao

que oportunamente iremos desenvolver®,

4.3. Recapitalizacdo interna

A recapitalizacdo interna (ou bail-in), introduzida originalmente pelo DL n.° 23-

A/2015, é a ultima medida de resolucéo prevista no n.° 1 do art.° 145.°-E.

Segundo o0 n° 1 do art® 145.°U, o objetivo da aplicacdo da medida de

recapitalizagdo interna é “reforcar os fundos préprios de uma instituicdo de crédito”,

sendo o seu fim conseguir que a instituigdo de crédito em causa torne a “cumprir 0s

34 No mesmo sentido do n.° 3 do art.° 145.°-N e do n.° 4 do art.° 145.°-Q, relativos as medidas de resolugdo
da alienacéo total ou parcial da atividade e da transferéncia total ou parcial da atividade para uma institui¢do
de transi¢8o, respetivamente.
35 Nao sé neste Ultimo aspeto o regime da aplicagdo da segregacéo de ativos se assemelha ao da transferéncia
da atividade para uma institui¢ao de transi¢ao. Alguns pontos como a “impossibilidade de transferéncia de
créditos” ou os “poderes do BAP apds a realizagdo da transferéncia” vao precisamente a0 mesmo encontro
na aplicacdo das duas medidas de resolugcdo. Apesar de se verificar também semelhangas com o regime
aplicavel a medida da alienagdo parcial ou total da atividade, sdo mais evidentes as semelhancas com a
medida da transferéncia da atividade para uma instituicdo de transicdo devido, sobretudo, a similitude das
pessoas coletivas «veiculo de gestdo de ativos» e «instituicdo de transicdo», nomeadamente naquilo que
toca a sua transitoriedade e fim.
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requisitos para a manutencdo da autorizacéo para o exercicio da sua atividade e obter
financiamento de forma auténoma e em condicGes sustentaveis junto dos mercados
financeiros.” No fundo, com a medida de recapitalizacdo interna visa-se retomar a

atividade da instituicdo de crédito em causa, reconquistando a sua autonomia.

Esta medida € vista para alguns autores como JENS HINRICH BINDER *, como
a mais complexa e ambiciosa, sendo que deve ser aplicada aos casos em que seria
previsivel que nenhum dos outros mecanismos previstos cumpriria as finalidades da
resolucdo, por se tratar, por exemplo, de uma instituicdo de grande dimensdo, complexa

e internacional.

O proprio n.° 1 do art.° 145.°-U refere que o Banco de Portugal apenas pode
determinar a aplicacdo da Recapitalizacdo Interna caso seja previsivel que sejam
alcancadas pela instituicdo de crédito em causa as finalidades da Resolucéo (cf. n.° 1
do art.° 145.°-C) e que, a longo prazo, seja restabelecida a solidez financeira e a

viabilidade da mesma *’.

Nesse seguimento, para a aplicacdo da Recapitalizacdo Interna, as duas alineas do

n.° 1 do art.° 145.°-U preveem dois poderes conferidos ao Banco de Portugal®:

- reducdo do valor nominal dos créditos que constituam passivos da institui¢ao
de crédito objeto de resolucio® (& excecéo dos instrumentos de fundos proprios
e dos créditos excluidos da aplicacdo da medida de recapitalizacdo interna

conforme o artigo145.°-U, n.° 6);

3% Cf. BINDER, Jens-Hinrich, Resolution: Concepts, Requirements and Tools, Oxford University Press,
2015/2016, Forthcoming, p.25.
37 Cremos, a semelhanca de BINDER, Jens-Hinrich, Resolution: Concepts, Requirements and Tools, ob.
cit., p. 27 que relativamente a estes requisitos previstos no n.° 1 do art.’ 145.°-U é de dificil avaliacdo, a
longo prazo, o restabelecimento da solidez financeira e da viabilidade da instituicdo de crédito alvo de
medida de resolucdo. No entanto, 0 que o artigo exige é a existéncia de “uma perspetiva razodvel” e nada
de absoluto que ndo possa ser avaliavel. Dado o fim da medida de resolu¢cdo em causa, mormente, a
reconquista de autonomia por parte da instituicdo de crédito em crise, é essencial que se preveja que é
possivel a sua “salvagdo”. Caso contrério, ao invés da Recapitalizacdo interna, deveria ser aplicada outra
medida de resolugdo em que o seu destino seria, certamente, o processo de liquidagao.
38 Refere o n.° 3 do artigo 145.°-V, que os poderes do Banco de Portugal previstos nos n.° 1 e 2 do art.
145.°-U deverdo ser aplicados “de acordo com a graduacgao de créditos em caso de insolvéncia”.
39 Segundo o disposto na prépria alinea, sdo denominados «créditos elegiveis».

34



- aumento do capital social da instituicdo de crédito objeto de resolucéo, através
da conversdo dos créditos elegiveis mediante emissdo de acBes ordinérias ou

titulos representativos do capital social.

No caso do Banco de Portugal aplicar os poderes previsos no n.° 1 do art.° 145.°-
U, segundo o disposto no n.° 1 do art.° 145.°-W, devera o 6rgdo de administracdo da
instituicdo de crédito em causa elaborar um plano de reorganizacdo do negécio, no
prazo de 30 dias contados da aplicagdo da medida de Recapitalizagéo Interna. Este plano
de reorganizacdo de negdcio, segundo 0 n.° 2 do mesmo artigo deve basear-se em
“pressupostos realistas quanto as condi¢Ges econdmicas e dos mercados financeiros”,
tendo em consideracdo a situacdo da instituicdo de crédito e as suas perspetivas futuras
do mercado. O seré aprovado pelo Banco de Portugal ou em conjunto com o Banco
Central Europeu, caso este seja a autoridade de supervisdo da instituicdo de crédito alvo

da medida, conformo o disposto no n.° 6 do art.® 145.°-T.

Mesmo ndo estando cumpridos os requisitos apresentados pelo n.° 1 do art.® 145.°-
U pode o Banco de Portugal usar dos poderes previstos nas alineas do n.° 2 do mesmo

artigo.

Apesar dos créditos elegiveis serem, obrigatoriamente, o objeto dos poderes
conferidos ao BdP na aplicacdo da Recapitalizagdo Interna, caso se verifiguem as
situacOes previstas no n.° 9 do art.° 145.°-U, pode o Banco de Portugal excluir da aplicagéo

desses poderes determinados créditos elegiveis ou classes de créditos elegiveis.

40 Nestas alineas estdo previstas as possibilidades de aplicacdo da recapitalizacdo interna juntamente com
outras medidas de resolucdo. Enquanto na alinea a) esté4 prevista a possibilidade de subscri¢do do capital
social da instituicdo de transicdo através da aplicagdo da recapitalizagdo interna pelo BdP (cf. n.°3 do art.”
145.°-P sobre as formas de subscri¢do do capital social da instituicdo de transicdo, no &mbito da aplicacéo
da medida da transferéncia de atividade para institui¢do de transicéo), na alinea b) prevé-se a possibilidade
da reducdo nominal dos créditos elegiveis a transferir no &mbito da aplicacdo das medidas da alienagdo
parcial ou total da atividade e segregagdo de ativos. Aqui, como o préprio n.° 2 inicia, ndo é necessario que
exista uma perspetiva razodvel que a instituicdo de crédito intervencionada consiga alcancar as finalidades
das medidas de resolucdo e restabeleca a solidez financeira e, a longo prazo, viabilidade. Caso assim fosse,
ndo seria possivel a aplicacdo da Recapitalizacdo Interna para os fins elencados nas alineas do n.° 2, uma
vez que o destino das instituicbes de crédito ai em causa ser, certamente, a liquidagéo.
Mais uma vez, a possibilidade da aplicacdo da medida da recapitalizacdo interna nos fins elencados nas
alineas do n.° 2 do art.° 145.°-U, é uma manifestacdo do poder do BdP de aplicar cumulativamente as
medidas de resolucdo (cf. n.° 1 do art.® 145.°-L).
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Nesse seguimento, caso 0 Banco de Portugal exclua da aplicacdo dos poderes
previstos no n.°1 e no n.°2 do art.°145.°-U “determinados créditos elegiveis ou classes de
créditos elegiveis e ndo for possivel repartir os prejuizos que teriam sido suportados por
esses créditos pelos restantes credores” pode o Fundo de Resolucdo prestar apoio
financeiro, numa das situacdes previstas no n.° 11 do art.° 145.°-U in fine e se verificadas,

cumulativamente, as condicdes previstas nas alineas do n.°12 do art.145.°-U 1,

Quanto ao requisito minimo a cumprir por cada instituicdo de crédito*? para que
seja aplicada a medida de Recapitalizacdo Interna, sera 0 mesmo determinado pelo Banco
de Portugal conforme o n.° 1 do art.° 145.°-Y. O mesmo se aplica a grupos nos termos do
n.° 1 do art.’° 145.° Z, com excecdo daqueles em que seja 0 Banco Central Europeu a
autoridade responsavel pela supervisdo, situacdo em que s6 é determinado o requisito

minimo apds consulta deste.

5. Fundo de Resoluc¢ao

Para que seja aplicada uma medida de resolucdo a uma instituicdo de crédito em
dificuldade é, como parece 18gico, necessaria a existéncia de fundos. Desde logo, dada a
situacdo da instituicdo de crédito, os fundos necessarios a aplicacdo das medidas de
resolucdo ndo tém como ser proprios dai que seja completamente necessario o recurso a

fundos exd6genos.

No entanto, ndo podemos aqui falar de quaisquer fundos exdgenos. N&o
esquecamos uma das finalidades da aplicacdo das medidas de resolucdo: a salvaguarda
do interesse dos contribuintes e do erario publico (cf. al. b) do n.° 1 do art.° 145.°-C). Ou
seja, financiar a aplicacdo de uma medida de resolugdo usando fundos publicos seria
completamente contrario aquilo que se quer prosseguir com a aplicacdo deste regime.
Assim sendo, devera ser o proprio sector financeiro, tendo em vista ndo so a salvaguarda
dos contribuintes, mas todas as outras finalidades previstas nas alineas do n.° 1 do art.°

145.°-C, a financiar a aplicagdo da medida de resolugéo.

41 Ainda que ndo esteja verificado o requisito da alinea a) do n.° 12 do art.° 145.°-U, pode o Fundo de
Resolucdo prestar apoio financeiro se cumpridas, simultaneamente, as situac@es previstas nas alineas do n.
13 do mesmo artigo.
420 requisito minimo tem que ver com os “fundos prdprios e créditos elegiveis em percentagem do total
dos passivos e dos fundos préprios da instituicao de crédito” (cf. n.° 1 do art.° 145.°-Y ab initio).
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De forma a garantir-se de forma antecipada a existéncia de fundos necessarios a
aplicacdo das medidas de resolucdo, foi criada a figura do Fundo de Resolucdo na
Reforma de 2012, pelo DL n.° 31-A/2012, de 10 de fevereiro, atualmente previsto no
Titulo VIII-A do RGIC e ao longo dos artigos 153.°- B e seguintes do RGICSF, como

forma de acumulacdo de recursos financeiros.

O objeto do Fundo de Resolucéo €, assim, financiar a aplicacdo das medidas de
resolucéo pelo Banco de Portugal, bem como as despesas administrativas e operacionais

provenientes dessa aplicacédo (cf. n.° 1 do art.° 153.°-M e art.® 153.°-0).

Conforme dispde o n.° 1 do artigo 153.°-B, o Fundo de Resoluc¢éo € “uma pessoa
coletiva de direito publico, dotada de autonomia administrativa e financeira e de
patrimonio proprio”. Este patrimoénio préprio é resultado, entre outros, das contribui¢des
do sector bancério (cf. alinea a) do n.°1 do art.° 153.°-F) e das contribuicdes iniciais e
periodicas das instituicbes participantes (cf. alineas b) e c¢) do n.°1 do art.° 153.°-F)
provenientes da participacdo obrigatoria das instituices de crédito com sede em

Portugal, e das demais dispostas nas alineas do n.°1 do art.° 153.°-D.

Relativamente as contribuicdes iniciais, e como o seu nome indica, referem-se a
contribuicdes feitas no inicio da atividade da instituicdo de crédito. Isto €, estas
instituicdes tém 30 dias a contar do registo de inicio da sua atividade (cf. n.° 1 do art.°
153.°-G) para entregar ao Fundo de Resolugéo a sua contribuicdo inicial*®. As instituicGes
de transicdo estdo entre as instituicdes previstas no n.° 2 do art.® 153.°-G que estdo

dispensadas desta contribuicéo.

Quanto as contribuicgdes periddicas, estas provém das contribuicdes feitas pela
instituicdo de crédito ao longo da sua atividade, sendo o seu valor fixado pelo Banco de

Portugal (cf. n.° 1 do art.° 153.°-H). O valor com que cada instituicdo tem de contribuir

de Resolucdo (prevista no art.° 153.°-E) e fixada por Aviso do Banco de Portugal.
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tera de ser proporcional ao montante do seu passivo**, em relacio ao total dos valores a

contribuir por todas as instituicdes de crédito (cf. n.° 2 do art.° 153.0-H)*,

Além das prestacOes iniciais e periodicas, quando os recursos do Fundo de
Resolucdo se mostrem insuficientes, pode ser determinado a obrigatoriedade das
instituicOes participantes procederem a contribuicdes especiais (cf. n.° 1 do art.° 153.°-

), respeitando-se os limites impostos pelo n.° 2 do art.® 153.°-]4,

Como referido anteriormente, o Fundo de Resolugdo serve de suporte financeiro
para a aplicagdo das medidas de resolugdo, salvaguardando o erario publico, no entanto o

artigo n.° 153.°-J prevé um apoio financeiro excecional do Estado.

Apesar de estar salientado o caracter excecional e de no n.°2 do artigo se referir
que “nao recai sobre o Estado qualquer obrigacéo de prestar apoio financeiro excecional
ao Fundo, nem qualquer responsabilidade pelo financiamento da aplicacdo de medidas
de resolucdo” cremos que, tendo em conta a salvaguarda dos contribuintes, deveriam
estar especificadas as condi¢cdes em que poderia ser disponibilizado este apoio. Parece-
nos que o facto de apenas se referir o seu caracter excecional e o previsto no n.° 2 ndo
limita o suficiente a recorrida ao apoio excecional do Estado. Pelo contrario, apenas e s
com a previsdo e limitacdo das situagdes em que esse mesmo apoio podera ser concedido
€ que, a nosso ver, estaria cumprida totalmente a protecdo dos contribuintes. Ao nao estar
limitada esta via pode-se, muito facilmente, deixar de se cumprir uma das finalidades da

aplicacdo da resolucéo (cf. al. ¢) do n.° 1 do art.° 145.°-C).

Quanto ao valor minimo do Fundo de Resolucéo, este deve corresponder a 1% do
valor da soma dos montantes dos depdsitos garantidos pelo Fundo de Garantia de

44 Relativamente ao montante de passivo, segundo o n.° 2 do art.® 153.°-H, devem estar excluidos os fundos
préprios da instituicdo de crédito. Ao total deste valor, serdo deduzidos os depoésitos garantidos pelo Fundo
de Garantia de Depositos (cf. art.° 154.° e ss) e, se for caso disso, dos depdsitos garantidos pelo Fundo de
Garantia de Crédito Agricola Mdtuo (cf. art.° 12.° do DL n.° 345/98 de 9 de novembro).
4 Esta determinacdo deverd, ainda, ser ajustada ao perfil de risco da instituicdo, a sua fase do ciclo
econémico e ao impacto de contribui¢des pro-ciclicas na sua situagdo financeira (cf. n.° 3 do art.° 153.°H).
O facto de na determinagdo do valor das contribui¢Ges periddicas ter-se em conta a situacéo da institui¢do
participante é totalmente revelante para assegurar 0 cumprimento pontual da contribuicdo. Além do mais,
ndo nos parece que seja intengdo do Fundo de Resolucdo, em prol da contribuicdo periddica, piorar a
situacdo financeira da instituicdo participante.
4 Relativamente as contribuicdes especiais, 0 n.° 4 do art.° 153.°-1 prevé que o Banco de Portugal pode
suspender, parcial ou totalmente, por um prazo ndo superior a 180 dias (prazo prorrogavel a pedido da
instituicdo em causa) o pagamento da contribuicdo especial. De novo aqui, a semelhanca do n.° 3 do art.°
153.°-H (Cf. nota 45) a ser tida em conta a protecdo da estabilidade financeira da instituicdo, ndo deixando
que a obrigatoriedade da prestacdo especial possa piorar a situacdo da instituicdo participante.
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Depdsitos e pelo Fundo de Garantia de Crédito Agricola Matuo conforme o disposto no
n.° 2 do art.° 153.°-F.

6. Fundo de Garantia de Depdsitos

Se por um lado o papel financiador do Fundo de Resolucdo protege o erério
publico, fazendo com que ndo sejam os contribuintes a suportar a aplicacdo das medidas
de resolucdo, por outro lado, o Fundo de Garantia de Depositos visa salvaguardar a
protecdo dos depositantes que, numa situacdo de crise de instituicdo financeira, veem a

sua posicdo completamente fragilizada.

Como ja oportunamente referido*’, o sistema bancério é baseado numa relagéo de
confianca entre a instituicdo de crédito e o cliente, mormente, o depositante. Caso a
instituicdo de crédito entre em crise ao ponto de ser necessaria a aplicacdo pelo Banco de
Portugal de uma medida de resolucdo, é natural que a primeira reacdo dos depositantes

seja a corrida aos depositos.

Acontece que, esta reacdo protecionista ndo € apenas dos depositantes da
instituicdo de crédito em crise ou ja alvo de medida de resolucdo. Pelo contrario, o
comportamento protecionista dos depositantes torna-se viral relativamente aos também
depositantes das outras instituicbes de crédito criando-se, assim, 0 contagio entre

entidades (ou, risco sistémico).

Assim, ndo s6 esta o Fundo de Garantia de Depdsitos a salvaguardar a posi¢do dos
depositantes (a0 mesmo tempo que tenta reestabelecer a relacdo de confianca dos mesmos
com a instituicdo de crédito em causa) como, também, esta a evitar o risco sistémico,
nomeadamente naquilo que diz respeito a corrida de depoésitos. Logo, é possivel
afirmarmos que com o Fundo de Garantia de Dep6sitos garante-se o cumprimento das
finalidades da aplicagdo das medidas de resolucdo previstas nas alineas b) e d) don.° 1
do art.° 145.°-C.

Assim como o Fundo de Resolugéo, segundo o art.° 154.° do RGIC, o Fundo de
Garantia de Depositos (doravante FGD) também é uma pessoa coletiva de direito publico,

com autonomia administrativa e financeira e patrimonio proprio.

47 Vide Pontos 1. e 3. do presente Capitulo.
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Apesar de ter outros fins, como os previstos no n.° 2 e n.° 3 do art.° 155.°, o objeto
do FGD ¢ o “reembolso de depdsitos constituidos nas instituicdes de crédito que nele

participem”, conforme indica o n.° 1 do mesmo artigo.

De entre os depositos garantidos, conforme o disposto nas alineas a) e b) do art.°
164.°, estdo os depdsitos constituidos em Portugal ou noutros Estados membros da Unido
Europeia junto de instituicdes de crédito com sede em Portugal até ao limite maximo de
100.000€, previsto no n° 1 do art.® 166.°, com a devida observancia dos critérios

plasmados no n.° 2 do mesmo artigo.

Ja o art.° 165.° informa-nos acerca dos depdsitos que ndo estdo garantidos. De
entre os depdsitos ndo garantidos (cf. alineas do n.°1 do art.° 165.°) estdo os depositos
constituidos em nome e por conta de instituicdes de crédito ou empresas de investimento
(cf. al. a) do n.° 1 do art.° 165.°) e os depositos detidos por pessoas que, nos dois anos
anteriores a data em que se verificar a indisponibilidade dos depdsitos, ou em que tenha
sido adotada uma medida de resolucdo, tenham tido participacao direta e indireta, igual

ou superior a 2% do capital da institui¢do de crédito*® (cf. al. d) do n.° 1 do art.° 165.9).

Ao estarem abrangidos pelo FGD, os depdsitos até 100.000€ sao considerados
créditos da instituicdo de crédito alvo de medida de resolucdo. Estes créditos, segundo o
disposto nos n.% 2 e 3 do art.° 166.>-A gozam de privilégio creditorio*® o que, como
iremos ver mais sustentadamente numa fase posterior, ird ser determinante na hora da
escolha dos ativos e passivos a transferir para a instituicdo de transicdo. Sem nos
qguerermos adiantar, ao gozarem de privilégio creditorio e de, por essa mesma razao,
configurarem créditos privilegiados, segundo a graduacao dos créditos (cf. al. b) don.° 1
do art.° 145.°-D) e o principio previsto na al. d) do n.°1 do art.° 145.°-D , ndo suportarao

8 Exceto se demonstrem que “ndo estiveram, por acdo ou omissdo, na origem das dificuldades financeiras
da instituicdo de crédito e que ndo contribuiram, por acdo ou omissdo, para o agravamento de tal
situacdo”, cf. al. d) do n.° 1 do art.® 165. in fine. A ratio deste artigo merecer4 maior atencéo no Capitulo
11, dada a sua importancia no momento de transferéncia dos créditos para uma instituicdo de transicao.
49 Também os recursos disponibilizados pelo Fundo de Resolugdo gozam de privilégio creditério, conforme
o disposto no n.° 2 do art. 153.°-M e no n.° 3 do art.° 166.°-A. Salientamos, a este propo6sito, o facto de ndo
conferirem direito de crédito sobre a institui¢do intervencionada nem, tampouco, gozarem de privilégio
creditério os recursos disponibilizados pelo Fundo de Resolugdo destinados a realizacdo do capital social
da instituicdo de transicdo, assunto que, a semelhanca dos depositos excluidos do FGD, sera abordado com
mais profundidade no Capitulo Il.
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0S prejuizos da instituicdo de crédito objeto de resolucdo sendo que, por conseguinte,

deveré&o ser transferidos para a instituicdo de transicdo de forma a ficarem salvaguardados.

Conforme o disposto no n.° 1 do art.° 156.°, as institui¢fes de crédito sediadas em
Portugal autorizadas a receber depositos, entre outras, participam no FGD através de
contribuices iniciais e contribuicdes periddicas (cf. alineas a) e b) do n.° 1 do art.® 159.°),

tal como previsto para o Fundo de Resolucéo analisado no Ponto anterior.

Destaque para o facto da definicdo do valor de contribui¢do periodico de cada
instituicdo participante ndo so ter em conta o valor médio dos saldos mensais relativos
aos depositos garantidos no ano anterior (garantidos até ao valor de 100.000€, como
previsto no n.° 1 do art.° 166.°) como, também, tendo em conta o seu perfil de risco (cf.
n.° 2 do art.° 161.°). De novo, aqui, 0 nosso entendimento relativamente a ratio da norma
prevista no n.° 3 do art.° 153.%-H relativo a definicdo do valor a pagar pelas instituicdes

participantes nas contribuigdes periddicas do Fundo de Resolugio®™.

A semelhanca do que acontece no Fundo de Resolugdo, também no FGD, ao
adaptar-se a obrigacéo de pagamento ao perfil de risco da instituigdo participante, garante-
se que esta ndo fica numa posicdo mais desfavoravel do que aquela que ficaria caso ndo

fosse obrigada ao pagamento da mesma.

Além dos recursos do FGD previstos no n.° 1 do art.° 159.° o art.° 162.° prevé a
possibilidade de existéncia de recursos complementares. De ente estes recursos, e tal
como se verifica no Fundo de Resolucgdo, é possivel serem determinadas contribuicdes
especiais a pagar pelas instituicdes de crédito® (cf. al. a) do n. °1 do art.° 162.°). Além do
mais, segundo o n.° 2 do mesmo artigo, é possivel acrescer a esses recursos, empréstimos
por parte do Banco de Portugal e empréstimos e garantias do Estado sob proposta da
comissdo do FGD®. A semelhanca do previsto quanto a possibilidade de empréstimos do
Estado para o financiamento do Fundo de Resolucdo, também quanto ao FGD estatui-se
que por parte do Estado nao recai nenhuma “obrigacdo” nem sequer “qualquer
responsabilidade pelo financiamento da atividade do fundo” (cf. n.° 16 do art.® 162.°).

Mais uma vez, e apesar de estarem previstas as condi¢cbes que se devem observar

%0 Vide Ponto 5. do presente Capitulo.
51 Determinadas por portaria pelo membro do Governo responsavel pela area das finangas, cf. n.° 3 do
art.° 162.°
52 Dispde o artigo 158.° acerca da Comissdo Executiva do FGD.
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cumulativamente quando haja necessidade de recorrer a empréstimos do Banco de
Portugal (cf. n.° 15 do art.° 162.°), ndo estdo estatuidas as situagdes que se deveriam
verificar para que fosse concedido empréstimo ou garantia por parte do Estado. Apesar
de se retirar pela leitura da lei o caracter excecional do financiamento do FGD por parte
do Estado, cremos que ndo € o suficiente para se limitar a recorrida a este recurso havendo,
por isso, a necessidade de um maior enfoque do carécter excecional nomeadamente, e a
semelhanca do previsto para o financiamento por parte do Banco de Portugal, através da

previsdo das situacdes que deveriam estar, cumulativamente ou néo, verificadas.

7. Mecanismo unico de resolucéo

A crise financeira que se desencadeou em 2007 tornou claro que havia a
necessidade de uma harmonizagdo relativamente a supervisdo e regulagdo das
atividades bancérias em toda a Unido Europeia. Neste seguimento, uma maior
integracdo econdémica concretizada pela Unido Bancéria era vista como uma solucéo para
a crise que decorria.

Neste seguimento, foi criado o Mecanismo Unico de Supervisdo®, o primeiro

pilar da Unido Bancéria Europeia.

Instituido pelo Regulamento (UE) n.° 1024/2013 do Conselho de 15 de Outubro
de 2013 e pelo Regulamento (UE) n.° 1022/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho
de 22 de Outubro de 2013, o Mecanismo Unico de Supervisdo visou centralizar e
uniformizar a supervisdo das instituicdes bancéarias conferindo ao Banco Central
Europeu (doravante, BCE) em cooperacdo com as autoridades nacionais ja existentes (em
Portugal, o BdP) poderes relativos a supervisio prudencial das instituicdes de crédito>.

Em complemento ao Mecanismo Unico de Supervisdo, criou-se o Mecanismo
Unico de Resolugéo (doravante, MUR), um novo pilar da Unido Bancéria Europeia. Tal
como sustentado pelo Parlamento Europeu no Regulamento (UE) n.° 806/2014, de 15 de

53 Single Supervisory Mechanism (SSM).

54 Sobre 0 Mecanismo Unico de Supervisdo, vide WYMEERSCH, Eddy, The single supervisory mechanism
or “SSM”, Part one of the Banking Union, ECGI Working Paper Series in Law, Working Paper N°.
240/2014, fevereiro, 2014, disponivel em: http://www.ecgi.global/working-paper/single-supervisory-
mechanism-or-ssm-part-one-banking-union .
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julho de 2014 “a garantia de regras efetivas e uniformes em matéria de resolucdo e de
condigdes de financiamento da resolucdo idénticas em todos os Estados-Membros é do
interesse, nao apenas dos Estados-Membros em gue os bancos operam, mas também de
todos os Estados-Membros em geral, uma vez que permite assegurar condicdes
equitativas de concorréncia e melhorar o funcionamento do mercado interno. (énfase
nosso) . No fundo, o efeito de contagio provocado pela insolvéncia de um banco sediado
num Estado-Membro nos outros Estados-Membros gritava por uma solucao Unica, capaz

de restaurar a confianca e a credibilidade do sistema financeiro europeu®®.

O MUR composto pelo Conselho Unico de Resolugéo (doravante, CUR) e pelo
Fundo Unico de Resolucéo (doravante, FUR) entrou, definitivamente, em vigor com a
transposicdo da Diretiva n.° 2014/59/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15
de Maio de 2014 (transposta para a ordem juridica portuguesa pela Lei n.°23-A/2015 de
26 de Margo e pelo Regulamento (UE) n.° 806/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de Julho de 2014) com o objetivo principal de assegurar a resolucéo
ordenada dos bancos em situacdo de insolvéncia com custos minimos para 0S

contribuintes e para a economia real, sob a supervisio do BCE®’.

55 Regulamento que estabelece regras e um procedimento uniformes para a resolugdo de instituicdes de
crédito e de certas empresas de investimento no quadro de um Mecanismo Unico de Resolucdo e de um
Fundo Unico de Resolucdo Bancaria e que altera o Regulamento (UE) n.°1093/2010, disponivel em
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/ TXT/PDF/?uri=CEL EX:32014R0806&from=EN .

5 A este respeito o Parlamento Europeu salientou a necessidade de cada Estado-Membro tratar as crises
como transfronteiricas, devido ao seu impacto direto com as institui¢des bancarias de outros Estados-
Membros. Para o Parlamento Europeu, o facto da atividade bancaria ir além-fronteiras faz com que haja a
necessidade de uma gestdo de crise compartilhada apenas conseguida através de um quadro regulatério
comum. Vejamos para isso os considerandos G, Y, Z da Proposta de Resolugdo do Parlamento Europeu, de
7 de Julho de 2010, que contém recomendagdes a Comissdo sobre a gestdo de crises transfronteiricas no
sector bancario, disponivel em http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?type=T A&reference=P7-
TA-2010-0276&language=PT&ring=A7-2010-0213 . Ainda a este propdsito, MOREDO SANTOS, “A
Nova Arquitetura Bancéria Europeia: Notas Breves sobre a Unido Bancaria” in Il Congresso de Direito
Bancario, Almedina, 2017 refere, no mesmo sentido, que “a integragdo europeia e a zona euro sugeriam
que politicas e decisdes com impactos internacionais nao fossem isoladamente tomadas por cada Estado-
Membro (...)” (sublinhado nosso) , uma vez que “a moeda unica, associada a ambientes cada vez mais
inovadores, complexos e interligados, potencia a propagacéo de riscos e impactos negativos verificados
num Estado-Membro para outros Estados-Membros™.

57 Apesar da uniformizacéo das regras em matéria de resolugdo bancaria, segundo o Parlamento Europeu
no Regulamento (UE) n.° 806/2014, de 15 de julho de 2014, a Diretiva 2014/59/EU deixou clara a existéncia
de autonomia das autoridades nacionais no &mbito da aplicagdo da resolucédo. Para isso refere que a Diretiva
“ndo conduz a centralizagdo do processo de tomada de decisoes no dominio da resolugdo” uma vez que
“confere as autoridades nacionais a discricionariedade de aplica¢do desses instrumentos e de utilizagdo
dos mecanismos nacionais de financiamento dos processos de resolu¢do” assegurando que as mesmas
“dispoem de instrumentos para uma intervengdo suficientemente precoce e rapida nas instituicoes em
situagdo precaria ou de insolvéncia”.
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Esta nova autoridade da UE, 0 CUR, é o principal 6rgdo de decisdo do MUR.
Segundo a informacéo disponivel nos sites oficiais do Conselho Europeu e do Conselho
da Uni&o Europeia e do Banco de Portugal®®, o CUR “decide sobre os programas de
resolucéo para bancos em situagdo de insolvéncia” aplicando, para isso, 0s instrumentos

de resolucéo.

Por sua vez o FUR é “diretamente responsavel pelas fases de planeamento e
resolucdo dos bancos transfronteiricos e dos grandes bancos da unido bancaria, que
sdo diretamente supervisionados pelo Banco Central Europeu” e, caso a resolugdo
requeira a sua utilizacdo, fica também “responsavel por todos os casos de resolucéo,

independentemente da dimens&o do banco”.

Apesar da competéncia dilatada do CUR, refere a Diretiva 2014/59/EU no seu
artigo 3.° que os Estados-Membros devem criar autoridades de resolucdo nacionais.
Assim sendo, ao BdP (e as demais autoridades de resolucdo de cada Estado-Membro
participante), cabe a responsabilidade da aplicacdo das medidas de resolucéo as entidades
pelas quais 0 CUR ndo seja diretamente responsavel, sendo também elas integrantes do
sistema europeu de resolucdo. Assim sendo, considera-se que 0 CUR e as autoridades de
resolucdo de cada Estado-Membro (no caso portugués, o BdP) partilham responsabilidade

pela resolucdo das institui¢oes de crédito.

Apesar disso, a CUR “tem a responsabilidade final por todos os bancos da unido
bancéria e pode, por isso, decidir exercer a qualquer momento 0s seus poderes

relativamente a qualquer banco”.

Um elemento essencial ao MUR €é o FUR, previsto nos art.° 67.° e seguintes do
Regulamento (UE) 806/2004, que consiste num fundo Gnico supranacional criado,
necessariamente, para assegurar que o custo a resolugdo das instituicbes de crédito é

suportado pelo sector financeiro e ndo pelos contribuintes.

O Fundo deverd ser financiado pelas contribuigdes dos bancos efetuadas a nivel
nacional (no caso portugués, pelas contribuicGes feitas ao Fundo de Resolugédo previsto

nos artigos 153.°-B e seguintes do RGIC). Isto é, a receita gerada pelo Fundo de

%8 Cf. informagéo disponivel nos sites http://www.consilium.europa.eu/pt/policies/banking-union/single-
resolution-mechanism/ e https://www.bportugal.pt/page/mecanismo-unico-de-resolucao
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Resolucao, apesar de ser cobrada as instituicdes de crédito nacionais vai, posteriormente,
ser agrupado a nivel da Unido conforme o Acordo assinado em Bruxelas em 21 de maio
de 2014 (aprovado pela Resolugdo da Assembleia da Republica n.° 129/2015, de 22 de
julho) relativo a transferéncia e mutualizacio desses fundos®. Segundo o art.° 69.° do
Regulamento (UE) n.° 806/2014, as receitas do Fundo “devem atingir pelo menos 1 % do
montante dos depositos cobertos de todas as instituicdes de crédito autorizadas de todos
o0s Estados-Membros participantes”, até ao termo do periodo inicial de 8 anos do FUR.

De forma a eliminar certas diferencas entre as legislacGes dos Estados-Membros
no que se refere as regras em matéria de sistemas de garantia, a Diretiva 2014/49/UE veio
prever que os Estados-Membros devem assegurar a constituicdo de um Sistema de
Garantia de Depositos, doravante SGD (cf. art.’ n.° 4.° da Diretiva 2014/49/UE)®!. No
caso portugués, como ja tivemos oportunidade de analisar, o Sistema de Garantia de
Depdsitos esta previsto nos artigos 154.° e seguintes do RGIC, e prevé, tal como define a
Diretiva no seu art.° n® 6.°, a garantia de depositos até ao valor de 100.000 euros (cf. art.°
160.° do RGIC)®2,

Contrariamente ao que acontece com 0 FUR, ainda ndo esta previsto um Sistema
Unico de Garantia de Depositos. Apesar disso, ja existem alguns prondncios,
nomeadamente de Jean-Claude Junker que referiu que para se concluir a Unido Bancéria

era necessario o langamento deste Sistema, que configurara o seu terceiro pilar®?,

% Disponivel em https://dre.pt/application/conteudo/70179159

60 Relativamente a este processo refere-nos o Considerando 20 do Regulamento (UE) n.° 806/2014 que “Os
Estados-Membros participantes continuam a ser competentes para cobrar as contribuicdes as entidades
situadas nos respetivos territérios nos termos da Diretiva 2014/59/UE e do presente regulamento. Através
do Acordo, os Estados-Membros participantes assumirdo a obrigacao de transferir para o Fundo as
contribuigdes cobradas a nivel nacional nos termos da Diretiva 2014/59/UE e do presente regulamento.
Durante um periodo transitorio, as contribuigdes serdo afetas a compartimentos distintos, correspondentes
a cada Estado-Membro participante (compartimentos nacionais). Esses compartimentos serdo objeto de
uma fusdo progressiva, deixando de existir no final do periodo transitério.”

61 A Diretiva 2014/59/UE refere no seu Considerando 11 que se exige “em principio, que todas as
institui¢oes de credito adiram a um SGD.”

62 Cf. Considerando 21 da Diretiva 2014/59/UE.

83 Cf. JUNKER, Jean-Claude, Concluir a Unido Econdmica e Monetaria Europeia, Relatdrio da Comisséo
Europeia de 22 de Junho de 2015, p.11 refere “uma vez que a configuragdo atual, com sistemas nacionais
de garantia de depdsitos, continua a ser vulneravel a grandes choques locais (em especial quando existe a
percecdo de que as entidades soberanas e o0s setores bancarios nacionais se encontram numa situagéo
fragil), um sistema comum de Veguro dos depésitos reforgaria a resiliéncia contra futuras crises.”
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Il.  Transferéncia parcial ou total da atividade para instituicdes de
transicao

Prevista nos artigos 145.°-O e seguintes do RGIC® esta a medida de resolugio
que € objeto de um estudo mais aprofundado nesta dissertacdo: a transferéncia parcial ou

total da atividade para as institui¢ces de transicao.

1. Natureza e Objetivos

Cabe ao Banco de Portugal, segundo o n.° 1 do art.° 145.°-O, determinar a
transferéncia total ou parcial da atividade® da instituicio de crédito objeto de resolucéo
para uma instituicdo de transi¢do: uma pessoa coletiva autorizada a exercer as atividades

relacionadas com a atividade para si transferida.®

Com esta transferéncia, o objetivo final do Banco de Portugal é, depois de

transferida a atividade para a instituicdo de transico, ser essa mesma alienada®’.

Durante o seu periodo de existéncia e com vista a alienacdo da atividade para si
transferida, sdo duas as fung¢bes com vista a valorizacdo do negécio que cabem a

instituicdo de transicéo °8:

- Continuidade de prestacao de servigos inerentes a atividade para si transferida e,

- Administragdo da atividade para si transferida.

Ao ser a sucessora da instituicdo de crédito objeto de medida de resolugédo e ao
continuar a prestacdo de servicos relativos a atividade para si transferida bem como a sua
administracdo com vista a sua maxima valorizacdo, a instituicdo de transicdo tera de,

durante o desenvolvimento das suas funcdes, manter baixos niveis de risco®®. Repare-se

& A presente medida de resolucgdo ja estava prevista antes da transposigdo da Diretiva 2014/59/UE pelo DL
n.% 23-A/2015, desde a versdo do DL n.° 31-A/2012 na al. b) do n.° 1 do art.° 145.°-C e no art.° 145.°-G.
8 Segundo o mesmo artigo, podem ser transferidos para a instituigdo de transigéo direitos e obrigacdes da
instituicdo de crédito alvo de medida de resolugdo que “constituam ativos, passivos, elementos
extrapatrimoniais e ativos sob gestdo” e, também, “a titularidade das acdes ou de outros titulos
representativos” do capital social da mesma. Além do mais, o n.° 2 do mesmo artigo dispde que também
podem ser transferidos para a instituicdo de transi¢cdo toda a atividade prevista no n.° 1 mas, neste caso,
proveniente de duas ou mais instituices de crédito do mesmo grupo.
8 Cf. n.° 3 do art.° 145.°-0.
87 Conforme o disposto no n.° 1 do art.° 145.°-O in fine.
% Segundo o n.° 4 do art.° 145.°-O.
89 Conforme o n.° 11 do art.° 145.°-0.
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que o objetivo final é a alienac&o da atividade o mais valorizada possivel ° sendo que,
para isso, é justificavel que haja a necessidade de manter-se baixos niveis de risco de

forma a assegurar-se que 0 objetivo é cumprido.

Seria errado pensarmos na instituicdo de transicdo meramente como uma
instituicdo de continuidade da instituicdo de crédito objeto de medida de resolucéo. Pelo
contrdrio, esta € criada apenas para continuar a prestacéo de servicos atinentes a atividade
para si transferida’, com vista a sua maxima valorizagdo e posterior alienagéo (dai, o

nome “instituicdo de transi¢io” ou “banco de transi¢io”)"?.

Estas instituicdes de transicdo sdo pessoas coletivas constituidas por decisdo do
Banco de Portugal que Ihes aprova o estatuto, ndo estando sujeitas ao processo de
autorizacdo previsto nos artigos 16.° e seguintes do RGIC, necessario a constituicdo de
instituicbes de crédito (cf. n.° 1 do art. 145.°-P). Nesse mesmo seguimento, esta
instituicdo de transicdo pode iniciar a sua atividade sem para isso estarem cumpridos 0s
requisitos formais, ndo obstante os mesmos terem de ser cumpridos com a maior
brevidade possivel (cf. n.° 6 do art.° 145.°-P).

De acordo com o disposto no n.° 3 do artigo 145.°-P, o capital social da
instituicdo de transicdo pode ser subscrito e realizado total ou parcialmente pelo
Fundo de Resolugdo’® ou pode o Banco de Portugal, para o mesmo efeito, aplicar a

0 “Logo que as circunstancias o aconselhem, em termos que maximizem o valor do patrimoénio em causa ”,
cf. n. 4 do art.° 145.°-0.
L Ao ser sucessora da instituicdo de crédito objeto de resolucédo e ao continuar a prestagdo de servicos
atinentes a atividade para si transferida e a sua administracdo, a instituicdo de transigéo, conforme o disposto
no n°12 do art.? 145.°-0, “exerce os direitos relativos a participacdo e acesso aos sistemas de pagamentos,
compensacdo e liquidacdo, aos mercados de valores mobiliarios, aos sistemas de indemnizagdo dos
investidores e aos sistemas de garantia de depdsitos, bem como a participagdo e adesdo a outros sistemas
ou associagdes de natureza publica ou privada, necessarios ao desenvolvimento da atividade transferida”.
Acrescenta o n.° 13 que estes direitos incluem “todos 0s servicos, funcionalidades e operacfes” que a
instituicdo de crédito objeto de resolugdo dispunha. Havendo a grande possibilidade da instituicdo de
transigdo ndo reunir os critérios de adesao e participacdo a estes sistemas, 0 acesso a eles ndo fica impedido,
podendo a mesma exercer os direitos respeitantes durante um periodo de 24 meses, prorrogavel através de
pedido da prépria instituicdo de transigdo ao BdP, como dispde o n.° 14.
2SOVERAL MARTINS, Alexandre, “Medidas de resolugio das instituigdes de crédito: a transferéncia de
atividade para um banco de transi¢do”, in I Congresso de Direito Bancario, Almedina, 2017, pp.35 e ss
salienta que “a transferéncia da atividade de uma entidade em dificuldades para outra entidade que tem «o
cadastro limpo» ndo é uma novidade”. Para isso faz uma analogia com o Direito das Sociedades Comerciais
referindo que “quando uma sociedade comercial comega a enfrentar problemas de monta, € frequente
Vermos 0s seus sOcios a constituirem uma nova sociedade para (onde) sdo transferidos ativos relevantes”.
3 Indo, por isso, de encontro ao explanado no art. 145.°-AA, n.° 1, alinea d). Ainda a este propdsito refere-
nos o n.° 2 do art.° 153.°-M que os recursos disponibilizados pelo Fundo de Resolucéo para a realizagdo do
capital social da instituicdo de transicdo ndo lhe conferem um direito de crédito.
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medida da Recapitalizacdo Interna’® (nomeadamente, através da conversdo dos créditos
elegiveis’™ da instituicdo de crédito objeto de resolucdo em capital social através da
emissdo de ac¢des ordinérias e da redugdo o valor nominal (cf. al. a) do n.° 2 do art.° 145.°-
U).

Além do capital social, conforme previsto ab initio no n.° 6 do art.° 145.°-Q, pode
0 Fundo de Resolucdo conceder apoio financeiro para a propria criacdo e
desenvolvimento da atividade da instituicdo de transi¢éo, sendo o montante determinado

pelo Banco de Portugal’®.

Relativamente a sua duracdo, a institui¢do de transicdo tem a duracdo maxima
de dois anos’’, prorrogavel’® por periodos de um ano, nomeadamente, pela necessidade
de salvaguarda da estabilidade financeira ou de asseguramento dos servigos essenciais,
conforme o disposto nas alineas a) e b) do n.° 11 do art.® 145.°-P.

™ O facto do capital social da instituicdo de transicdo poder ser subscrito e realizado pela aplicagdo da
medida de Recapitalizacdo Interna vai de encontro ao disposto no art.° 140.°, uma vez que se estdo a
combinar medidas de resolucdo de natureza diferente.
5 Segundo a alinea a) do n.° 1 do art.® 145.°-U, os créditos elegiveis sdo os créditos que constituam passivos
da instituicdo de crédito objeto de resolucdo que ndo sejam instrumentos de fundos préprios e que néo
estejam excluidos da aplicacdo da medida de recapitalizacao interna (cf. o n.° 6 do mesmo artigo).
76 Respeitando os limites de intervencéo do fundo de resolucéo previstos no artigo 145.°-AA “e tendo em
conta a intervengdo do Fundo de Garantia de Depdsitos (...) ou do Fundo de Garantia do Crédito Agricola
Mutuo ” (cf. n.° 6 do art.° 145.°-Q in fine).
" Como previsto no n.° 10 do art.° 145.°-P.
78 Relativamente a esta possibilidade de prorrogacéo da durac&o da instituicdo de crédito, refere o n.° 12 do
art.° 145.°-P que deve acompanhar a decisdo de prorrogagao por parte do Banco de Portugal, “sempre que
possivel” (énfase nosso) “uma avaliacdo das condicdes e perspetivas de mercado que justificam aquela
prorrogacdo”. Parece-nos que deveria aqui incidir um regime de obrigatoriedade da apresentacdo desta
avaliacdo por parte do Banco de Portugal. O regime transitério da instituicdo de transicdo pode perder-se
pelo facto do Banco de Portugal ter a possibilidade de prorrogacdo sem uma devida fundamentacdo da
necessidade da mesma. A obrigatoriedade de apresentacdo da avaliacdo seria Util uma vez que ndo s6 iria
garantir que se estaria, efetivamente, perante uma das situacdes elencadas nas alineas do n.° 11 do art.”
145.°-P como, também, iria limitar a decisdo do Banco de Portugal, assegurando-se o regime de
transitoriedade da instituicdo de transicdo. Antes da transposicao da Diretiva 2014/59/UE pelo DL n.° 23-
A/2015, a redacédo do n.° 12 do art.° 145.°-G previa que, tal e qual como previsto atualmente, seria possivel
a prorrogacdo da duracdo da instituicdo de transi¢do por periodos de 1 ano, mas contrariamente ao agora
previsto, a duragdo maxima nao poderia exceder 0s 5 anos. Dada a possibilidade de ocorréncia das situacfes
elencadas nas alineas do n.° 11 do art.? 145.°-P, ndo nos parece justificavel o facto de ter sido determinado
o limite maximo de 5 anos para a existéncia do banco de transigdo. Isto é, a meta de 5 anos poderia,
nomeadamente, restringir o asseguramento da estabilidade financeira. Ndo se vé o porqué de haver um
limite de 5 anos quando isso possa comprometer as situaces onde se justifica o pedido de prorrogagédo.
Apesar de estarmos de acordo com a retirada do limite de 5 anos parece-nos que o regime de transitoriedade
da instituicdo de transicdo tem de ser assegurado pela obrigatoriedade de justificacdo devidamente
fundamentada por Banco de Portugal. Esta limitagdo seria concretizada pela obrigatoriedade de avaliacdo
das condicdes e perspetivas de mercado alterando-se, para isso a expressdo “sempre que possivel” do
disposto no n.° 12 do art.° 145.°-P.
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Os 6rgédos da instituicio de transicdo, além da assembleia-geral”, sdo o
conselho de administracéo e o conselho fiscal. Segundo o n.° 7 do art.° 145.°-P, é sob
proposta da assembleia-geral da instituicdo de crédito que o Banco de Portugal nomeia e
fixa a remuneracdo dos membros do conselho de administracdo e do conselho fiscal.
Apesar disso, 0 Banco de Portugal pode nomeéa-los mesmo sem a proposta da assembleia-
geral®, logo que determine a transferéncia total ou parcial da atividade da instituicdo de
crédito objeto de resolugdo para a instituicdo de transicéo, prevista no n.° 1 do art.° 145.°-
0.

O Banco de Portugal através do Aviso n.° 1/2017 revogou o Aviso n.° 13/2012 de
18 de Outubro respeitante as “Regras aplicaveis a criagdo e ao funcionamento dos bancos
de transi¢do”. Dentro do texto do Aviso n.°1/2017 pode ler-se que “o referido Aviso
perdeu a sua funcdo, bem como a razdo de ser da sua manutencdo na ordem juridica”
uma vez que “por um lado um conjunto de normas do Aviso n.° 13/2012 (que) foram
tacitamente revogadas (...) especialmente pela Lei n.°23-4/2015(...)e, por outro lado, o
regime legal introduzido por este ultimo diploma revela um elevado padréo de densidade

e pormenor "1,

N&o nos parece que isto justifique o desaparecimento do Aviso, dado o disposto
no n.° 13 do art.° 145.°-P que refere que 0 “Banco de Portugal desenvolve, por aviso, as
regras aplicaveis as instituicdes de transi¢do”. A0 consagrar a obrigatoriedade de
desenvolvimento das regras das instituicdes de transi¢ao por parte do Banco de Portugal
esta, a nosso ver, pressuposto nesta norma que, ndo obstante a “densidade e pormenor”
da transposicdo da Diretiva 2014/59/UE pelo DL n.° 23-A/2015, é necessario o

desenvolvimento das regras das instituicdes de transicao.

Ao ndo haver Aviso do Banco de Portugal relativamente as regras aplicaveis a
instituicdo de transicdo, segundo o n.° 2 do art.° 145.%-P, deve remeter-se para as regras

aplicaveis as instituicdes de créditos ou empresas de investimento.

9 Na situagdo em que o capital social é subscrito inteiramente pelo Fundo de Resolucdo, é este o Gnico
acionista e, por isso, o Unico representante da Assembleia-Geral.

8 Nos termos do n.° 8 do art.’ 145.°-P.

81 Retirado do terceiro paragrafo do texto do Aviso n.° 1/2017 disponivel no site oficial do Banco de
Portugal em https://www.bportugal.pt/aviso/12017.
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Como referido acima, dispde o0 n.° 1 do art.’° 145.°-O que ndo se aplica as
instituices de transicdo o disposto no capitulo Il do titulo Il do RGIC referente ao
Processo de autorizacdo necessario a constituicdo das instituicbes de crédito. Apesar
disso, e dado o disposto no n.° 2 do art.° 145.°-P, aplica-se as instituicdes de transicao,
nomeadamente, o capitulo I11 do titulo Il referente a adequacao dos membros dos 6rgaos
de administracdo e fiscalizacdo e dos titulares de funcdes essenciais. Ao aplicar-se o
disposto neste capitulo, os 6rgdos de administracdo e de fiscalizagdo da instituicdo de
transicdo tém de ter a capacidade “de assegurarem, em permanéncia, garantias de gestao
sd e prudente das instituices de crédito”® (neste caso, instituicdo de transicdo) tendo
sempre como orientador o fim da sua propria existéncia, isto é, a valorizacdo da atividade
para si transferida com vista a uma posterior alienacdo. Além do mais, segundo o disposto
no n.° 3 do art.° 30.°, o0s membros do conselho de administracdo e do conselho fiscal
devem cumprir 0s requisitos de “idoneidade, qualifica¢ao profissional, independéncia e
disponibilidade” logo, 0 mesmo se aplicara aos membros do conselho de administracdo
e fiscal da institui¢do de transicao.

Relativamente a autonomia dos membros dos 6rgdos de administracédo e
fiscalizacéo da instituicdo de transicao, estes devem obedecer a todas as orientacGes e
recomendacdes transmitidas pelo Banco de Portugal, incluindo-se as decisfes de gestdo
e estratégia e ao perfil de risco da instituicdo de transicio®. Apesar do disposto neste
artigo, parece-nos que ndo deixa de haver margem de autonomia dos membros do
conselho de administragdo e do conselho fiscal®®. Isto ¢, apesar do dever de obediéncia a
todas as orientacOes e recomendacdes transmitidas pelo Banco de Portugal, (o que se

82 Conforme o disposto no n.° 2 do art.° 30.° do RGIC.

8 Conforme o disposto no n.° 7 do art.° 145.°-P do RGIC.

8 Com o Aviso do Banco de Portugal n.° 13/2012 (disponivel no site oficial do Banco de Portugal em
https://www.bportugal.pt/aviso/132012 ), de 18 de Outubro respeitante as regras aplicaveis a criacdo e ao
financiamento dos bancos de transicdo ainda em vigor, apenas se definia na al. h) don.° 1 do art° 4.° a
“vinculagdo dos membros do conselho de administracdo do banco de transicdo as orientacOes e
recomendacfes transmitidas pelo Banco de Portugal”. LOBO XAVIER, Pedro, “Das medidas de
resolugdo...”, ob. cit,, p. 181, ndo defende a falta de autonomia dos membros dos do conselho de
administra¢@o e do conselho fiscal, referindo que “as orientagOes e recomendag6es do Banco de Portugal
serdo de caracter genérico, nomeadamente quanto as grandes linhas de rumo a trilhar” e remetendo para
0 elenco de poderes dos membros do conselho de administracdo explanados no art.® 16.° do Aviso
atualmente revogado. Contrariamente, MAXIMO DOS SANTOS, Luis, “O novo regime juridico de
recuperagdo...), ob. cit. pp. 226-227, sustenta a total retirada de autonomia a administracdo do banco de
transigdo relativamente ao Banco de Portugal. Mesmo assim, o mesmo refere que “é dificil aceitar que uma
entidade que tema funcéo de regular e supervisionar o sector bancario (referindo-se aqui ao BdP) seja ela
prépria responsavel pela gestdo de um banco”.
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justifica pelo regime de transitoriedade da instituicdo de transicdo e pelo seu objetivo de
maximizacdo do valor da atividade para si transferida com vista & posterior alienagéo)
cremos que continua o conselho de administracdo a ter autonomia durante o exercicio das
suas funcdes®. Interpretamos as orientacdes do Banco de Portugal para com o 6rgio de
administracdo como linhas mestras da sua atividade que, ndo obstante o seu caracter

vinculativo, permitem o desenvolvimento auténomo por parte dos seus membros.

Ainda a este respeito, num sentido convergente ao disposto no n.° 7 do art.® 145.°-
P, refere-nos a alinea d) do n.° 1 do art.° 41 da Diretiva 2014/59/UE que ¢ a “autoridade
de resolucdo” (no caso portugués, o Banco de Portugal) que “aprova a estratégia e o
perfil de risco da instituicdo de transi¢cdo”. Apesar de compreendemos que 0 disposto no
n.° 7 do art.° 145.°-P seja suscetivel a davidas, o disposto na alinea d) do n.° 1 do art.° 41
da Diretiva 2014/59/UE ¢é bem mais esclarecedor. Ao referir a “aprovacgao de estratégia”,
parece-nos deixar claro a existéncia de “margem de manobra” para os membros do
conselho de administracdo da instituicdo de transicdo. Desde que sigam a estratégia
aprovada pelo BdP, bem como os baixos niveis de risco (cf. n.° 11 do art.° 145.°-0), os
membros da administracdo terdo a autonomia suficiente no exercicio das suas funcoes

para cumprirem com o definido.

Indo ainda mais longe na questdo da estratégia e perfil de risco, nem o disposto
no n. °7 do art.’° 145.° - P nem a alinea d) do n.° 1 do art.° 41.° da Diretiva 2014/59/EU
referem que é obrigatoriamente o Banco de Portugal a definir a estratégia e o perfil de
risco da instituicdo de transicdo. O que nos parece adstrito ao BdP é a aprovacao da
estratégia e do perfil de risco a cumprir. Nada parece afastar a possibilidade do conselho
de administracdo propor a estratégia e o perfil de risco desde que seja dada a aprovacéo
por parte do BdP. N&o obstante essa possibilidade, sempre que haja orientacbes e
recomendacdes transmitidas pelo BdP, o dever de obediéncia devera ser, obviamente,

respeitado.

Quanto a responsabilidade do conselho de administracédo, conselho fiscal ou dos
cargos de direcdo de topo da instituicdo de transi¢cdo perante os acionistas e credores da

instituicao de crédito objeto de resolucéo, dispde 0 n.° 9 do art.® 145.°-P que estes serdo

8 Apesar do n. °7 do art. 145.°-P também incluir a fiscalizagdo cremos, & semelhanca de MAXIMO DOS
SANTOS, Luis, “O novo regime juridico...”, ob.cit., p. 227, que este 6rgdo ndo tem dever de obediéncia
perante o BdP sobretudo devido a salvaguarda da isencdo no exercicio das suas fungdes.
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apenas responsaveis pelos danos resultantes dos seus atos e omissdes ilicitas, cometidos

com dolo ou culpa grave.

2. Selecéo da atividade a transferir para a instituicdo de transicao

Como ja brevemente referido no ponto anterior, de acordo com o n.° 1 do art.°
145.°-O do RGIC, o Banco de Portugal pode “determinar a transferéncia parcial ou total
de direitos e obrigacOes que constituam ativos, passivos, elementos extrapatrimoniais e
ativos sob gestdo, e a transferéncia da titularidade das acbes ou de outros titulos

representativos do seu capital social®®” para a institui¢do de transi¢éo.

Ap0s este momento de transferéncia, pode o Banco de Portugal, a toda o tempo,
transferir atividade da prépria instituicdo de transicdo para veiculos de gestdo de ativos
(cf. al. a) do n.° 4 do art.° 145.°-Q). Além dessa possibilidade, conforme al. ¢) do n.° 4 do
art.’ 145.°-Q, pode o Banco de Portugal devolver a instituicdo de crédito objeto de
resolucéo atividade que anteriormente fora transferida para a instituigcdo de transicéo, sem
que para isso se possam opor a instituicdo de crédito objeto de resolucdo e os titulares em

causa, para tal respeitando o disposto no n.° 5 do art.° 145.°-Q.

O efeito imediato da decisédo do Banco de Portugal acerca da transferéncia de
atividade da instituicdo objeto de resolucdo para a instituicdo de transicdo é a transmissao
da titularidade dessa mesma atividade para a instituicdo de transicdo, passando esta a
ser a sucessora desses direitos e obrigacdes®’. Mesmo quando a transferéncia da atividade
ndo é total, a transmissdo da titularidade dos direitos e obrigacGes da instituicdo objeto de
resolucéo para a instituicdo de transicdo nao é prejudicada, sendo transferidas todas as
responsabilidades atinentes ao ativo transferido para a titularidade da instituicdo de

transicio®.

Esta deciséo de transferéncia da atividade para a instituigdo de transi¢éo por parte
do Banco de Portugal ndo depende do “consentimento dos acionistas ou titulares de outros

titulos representativos do capital social da instituicdo de crédito, nem das partes em

8 Acrescendo o disposto no n.° 2 do mesmo artigo.
87 Cf. o disposto no n.° 5 do art.° 145.°-O do RGIC.
8 Adianta 0 n.° 6 do art.° 145.°-O do RGIC ao disposto no n.° 5 do mesmo artigo.
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contratos relacionados com os direitos e obrigacdes a transferir ou terceiros”®, sendo a

decisdo do Banco de Portugal titulo suficiente para a transferéncia da atividade.

Além do mais, mesmo havendo qualquer disposicdo legal ou contratual em
contrério, a decisdo de transferéncia por parte do Banco de Portugal produz efeitos® !,
“ndo podendo constituir fundamento para o exercicio de direitos de vencimento
antecipado, resolucdo, denuncia, oposicdo a renovacdo ou alteracdo de condicOes

estipulados nos contratos em causa’®,

Esta limitacdo de direitos vem prevista no art.° 145.°-AB, n.° 1, alinea d),
consubstanciando um dos Poderes de Resolucdo do Banco de Portugal, de entre os
demais previstos no mesmo artigo. Elenca este artigo que a suspensdo, por parte do BdP,
dos direitos de vencimento antecipado, resolucdo, dendncia, oposicdo a renovacao ou
alteracdo de condigcdes de uma parte nos contratos celebrados com a instituicdo de
crédito objeto de resolucdo devera ter em conta o impacto no funcionamento do mercado
financeiro e tera como duracdo o0 momento da publicacdo da decisdo de aplicacdo de uma
medida de resolucdo no sitio da internet do Banco de Portugal (cf. alinea a) do n.° 5 do
art.> 145.°-AT) e o final do dia Util seguinte a mesma, desde que as obrigacOes de

pagamento e de entrega e a prestacdo de garantias continuem a ser cumpridas.

A nosso ver, o facto da deciséo de transferéncia de atividade para uma instituigdo
de transicédo por parte do Banco de Portugal limitar os direitos previstos no n. °8 do art.°

145.°-0, néo cria um espaco de n&o direito®.

Realcamos aqui o facto de que apenas ndo poderao ser impugnados 0s negécios
quando o fundamento da sua impugnagcao seja a decisdo do Banco de Portugal acerca
da transferéncia da atividade para a institui¢ao de transicao (cf. n.° 8 do art.° 145.°-
0)%.

8 Cf. 0 n.° 8 do art.° 145.°-0 do RGIC.

% Cf.on° 7 do art.® 145.°-0 do RGIC.

%1 Conforme refere BARBOSA, Ana Mafalda, Direito Civil e Sistema Financeiro, ob.cit., p. 56, o disposto

no n. °7 do art.® 145.°-O “ndo pde em causa a hierarquia normativa, nem a sindicalidade da decisao” sendo

que, o que estara em causa, € a “derroga¢do de normas que poderiam por em causa a eficacia da decisdo”.

92 Cf. o disposto no n.° 8 art.° 145.°-0 in fine.

9 Vide BARBOSA, Ana Mafalda, “Os limites da medida de resolugio”, in Boletim de Ciéncias Econémicas

da Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra, FDUC, Setembro 2016, p. 18.

% No mesmo sentido, refere-nos o n.° 1 do art.° 145.°-AV que “a aplicacdo das medidas previstas no

presente titulo ou a ocorréncia de um facto diretamente relacionado com a aplica¢do das medidas”

também ndo é fundamento para desencadear a execucdo de garantia ou o inicio de um processo de
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Além do mais, esta suspensdo de direitos € temporaria, dado o interregno de
tempo definido na alinea d) do n.° 1 do art.° 145.-AB%. Apesar de no n.° 8 do art.° 145.°-
O néo estar definido o tempo durante o qual os direitos estardo suspensos consideramos
que 0s mesmos, dada a remissao para o disposto na alinea d) do n.° 1 do art.° 145.°-AB
onde se encontra previsto 0 poder da sua suspensdo por parte do BdP, apenas estardo
suspensos durante 0 momento da publicacdo da deciséo de transferéncia da atividade para
a instituicdo de transicdo (cf. n.°1 e 2 do art.® 145.°-0O) e o final do dia til seguinte &
mesma. Ou seja, fora deste balizamento de tempo, nada obstara a que sejam impugnados
0s contratos relacionados com a atividade a transferir para a instituicdo de transicao,

mesmo que o fundamento seja a prépria transmissdo para o banco de transicéo.

A contrario, durante esse balizamento de tempo (cf. al. d) do n.° 1 do art.° 145.°-
AB), caso haja outro fundamento que nada tenha que ver com a decisdo do Banco de
Portugal sobre transferéncia da atividade para o banco de transi¢éo pode, com base
nele, ser o negocio impugnado® . Caso assim ndo fosse estariamos perante um “ato
acima do proprio direito”, nas palavras de ANA MAFALDA BARBOSA®%,

2.1. Créditos excluidos da transmissao para a instituicdo de transicao

insolvéncia (al. a) do n.° 1) ou exercer a posse ou 0s poderes de administracéo e disposi¢do do patriménio
(al. b) don.° 1).

% Interregno também definido noutros poderes de resolucdo do Banco de Portugal, nomeadamente os
previstos nas alineas b) e e) do art.° 145.°-AB.

% No mesmo sentido, dispde in fine 0 n.° 2 do art.° 145.°-AV.

% BARBOSA, Ana Mafalda, Direito Civil e Sistema Financeiro, ob.cit., p. 20, relativamente a este ponto,
refere que “no que toca a alteragdo de condigdes (...) nada obsta a que o sujeito possa alegar — ndo por
virtude da medida da resolugdo, mas com outro fundamento (que pode inclusivamente passar pelos factos
que determinam a necessidade de intervencdo do regulador) (sublinhado nosso) — a alteracéo
superveniente das circunstancias.” A nosso ver, de acordo com o disposto no n. °8 do art.° 145.°-O,
especificamente relativo a transferéncia de atividade para uma instituicao de transi¢éo, e com o disposto no
n. °2 do art.® 145.°-AV é vinculativo que, para que seja possivel exercer-se esses direitos, o fundamento
nada tenha que ver com a aplicacdo da medida pelo Banco de Portugal nem com nenhum facto que dessa
deciséo seja originado. Ao contrario do que refere a autora, a nosso ver a possibilidade de invocagdo dos
factos que determinam a necessidade de intervencdo do regulador ndo é um fundamento que possa ser
invocado. Invocar os factos que determinam a necessidade de intervencdo do regulador é um fundamento
com base na aplicagdo da medida de resolucdo em latu sensu, uma vez que 0 que se estard a colocar em
causa €, precisamente, as factos que tiverem por base a necessidade de aplicacdo da medida de resolucéo
pelo BdP.

¥BARBOSA, Ana Mafalda, Direito Civil e Sistema Financeiro, ob.cit., p. 94 adianta que o poder do BdP
definido naal. d) do n.° 1 do art.° 145.°-AB, assim como todos 0s outros previstos no mesmo artigo, explica-
se, sobretudo, “pela necessidade de ndo privar de eficicia a medida de resolugdo aplicada”. Tal também é
0 nosso entendimento.
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2.1.1. O regime anterior as alteragdes do DL n.° 23-A/2015

Antes das alteracdes introduzidas pelo DL n.° 23-A/2015 no RGIC com a
transposicao da Diretiva 2014/59/UE, definia o n.° 2 do art.® 145.°-H um leque bem mais
alargado relativamente as proibicdes de transmissdo para a instituicdo de transicao,
regime agora disposto no n.° 3 do art.® 145.°-Q do RGIC.

Segundo o n.°2 do art.° 145.°-H n&o poderiam ser transferidas para a institui¢do de
transicdo quaisquer obrigacdes contraidas pela instituicdo de crédito objeto de resolucao
perante 0s respetivos acionistas cuja participacdo, no momento da transferéncia, fosse
igual ou superior a 2 % do capital social, perante as pessoas ou entidades que nos dois
anos anteriores a transferéncia tivessem tido, também, participacéo igual ou superior a
2% do capital social, perante os membros dos 6rgdos de administracdo ou de fiscalizacéo,
os revisores oficiais de contas ou sociedades de revisores oficiais de contas ou as pessoas
com estatuto semelhante noutras empresas que se encontrassem em relacdo de dominio
ou de grupo com a instituicdo (al. a) ). A estas obrigacdes acrescentar-se-iam as contraidas
pela instituicdo objeto de resolugdo perante as pessoas ou entidades que tivessem sido
acionistas, que tivessem exercido funcdes ou prestado os servicos referidos na al. a) nos
quatro anos anteriores a criacdo da instituicdo de transicéo, e cuja acdo ou omissao tivesse
estado na origem das dificuldades financeiras da instituicdo de crédito ou tivesse
contribuido para o agravamento de tal situacdo (al. b)). Por fim, acrescentavam as duas
ultimas alineas a proibicdo de transmissdo dos créditos da instituicdo de crédito
intervencionada perante os conjuges, parentes ou afins em 1.° grau ou terceiros que
atuassem por conta das pessoas ou entidades referidas anteriormente (al. c)) e perante 0s
responsaveis por factos relacionados com a instituicdo de crédito, ou que deles tivesse
tirado beneficio, diretamente ou por interposta pessoa, e que estivessem na origem das
dificuldades financeiras ou que tivessem contribuido, por acdo ou omissdo no &mbito das

suas responsabilidades, para o agravamento dessa situacdo (al. d)).

Ao estarem impossibilitados de serem transferidos para a institui¢ao de transicédo
e, por isso, obrigados a permanecer na instituicdo objeto de resolucdo, consideram-se
estes créditos desprotegidos uma vez que o seu grau de satisfacdo saira gorado,

consequéncia do futuro mais provavel da instituicdo intervencionada — a liquidacé&o.

No nosso entendimento, a intencéo da versdo anterior do RGIC, antes da alteracéo

introduzida pelo DL n.° 23-A/2015 quanto a impossibilidade de transmissao dos créditos
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contraidos perante as pessoas e entidades referidas nas alineas do n.° 2 do art.° 145.°-H,

era, sobretudo, sancionatoria®.

A excecdo das alineas a) e c), pareciam estar excluidos da possibilidade de
transmissdo para a instituicdo de transi¢do, os créditos contraidos pela instituicdo de
crédito intervencionada perante pessoas e entidades que pudessem ter tido
responsabilizacéo fosse na origem da desestabilizacao, fosse no agravamento da situacao
financeira que justificou a intervencio com a aplicacdo de medida de resolucéo®. Logo,
a impossibilidade da sua transferéncia para a instituicdo de transi¢do, onde poderiam ver

0s seus creditos salvaguardados, seria a san¢do pela sua responsabilizacao.

Tomando o caracter sancionatério como fator determinante para a exclusédo dos
créditos elencados nas alineas do n. °2 do art.° 145.°-H, a determinag&o do limiar dos 2%
de capital social enquadra-se mal. Na verdade, os acionistas que no momento da
transferéncia (ou as demais pessoas e entidades que nos dois anos anteriores a
transferéncia) tivessem participacao “igual ou superior a 2% do capital social”, podiam
nada ter que ver com a origem e o agravamento da situacdo da instituicdo financeiral®?.
Isto €, o limiar dos 2% ndo é (nem pode ser!) indicativo de qualquer tipo de
responsabilizacdo dos acionistas ao ponto de, por uma gquestdo sancionatdria, o seu crédito
estar impossibilitado de ser transferido para a instituicdo de transicdo e, assim, de ficar
desprotegido. Com o disposto, o legislador pressupunha, iuris et de iure, que bastava a
participacdo igual ou superior a 2% do capital social para que o acionista interviesse na
conducdo de vida da instituicdo financeira acarretando, com isso, responsabilidades

% Relativamente a ratio da impossibilidade de transmiss&o para a instituicdo de transicdo vamos de encontro
ao defendido por BARBOSA, Ana Mafalda, Direito Civil ...ob.cit., p.98.
100 Vejamos para isso o disposto in fine das alineas b) e d) do n.° 2 do art.° 145.°-H da versdo anterior a
introduzida do DL 23-A/2015 no RGIC: “cuja a¢do ou omissdo tenha estado na origem das dificuldades
financeiras da institui¢do de crédito ou tenha contribuido para o agravamento de tal situa¢do” (cf. al. b)
do art.° 145.°-H.
101 TARSO DOMINGUES, Paulo, “A (ma?) sorte dos credores acionistas”, in Il Congresso de Direito
Bancario, Almedina, 2017, p.78 refere, relativamente ao limiar dos 2%, que “é a propria lei que distingue
o regime de créditos dos acionistas”, acolhendo “a classica distingdo entre o pequeno acionista (énfase
nosso), 0 acionista investidor (que esta completamente afastado do controle da sociedade e que tem acesso
limitado a informagdo e ao processo de gestdo) e o acionista qualificado (Enfase nosso) ou empresério
(aquele que, esta em regra, envolvido na gestdo e controle societarios e tem acesso privilegiado a
informag@o)”. Apesar de concordarmos com o entendimento do Professor, uma vez que a lei esté claramente
a fazer uma distincdo com o fim de responsabilizar, ndo cremos que o limiar dos 2% possa ser significativo
para se garantir que haja ou ndo intervencdo na vida da sociedade e, muito menos, para conferir quem teve
ou ndo responsabilidade na origem e agravamento da situagdo financeira da instituicao de crédito.
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acrescidas relativamente a origem e ao agravamento da situacdo economica, causadora

da aplicacéo da medida de resolug&o®?,

No mesmo sentido, partindo do fator sancionatdrio, também a proibicdo dos
créditos contraidos pela instituicdo de crédito perante as pessoas elencadas na alinea c)
do n° 2 do art® 145°H ndo se enquadra. Como sustenta ANA MAFALDA
BARBOSA®, “no ¢é pelo facto de se subsistir um qualquer vinculo familiar que
determina a existéncia de uma relacao de especial proximidade entre as pessoas, embora
ela se possa presumir.” As pessoas aludidas nesta alinea podiam ser apenas simples
credores da instituicdo financeira, sem qualquer tipo de ligacdo as pessoas e entidades
elencadas nas alineas a) e c) que, em principio, ndo tiveram qualquer responsabilidade na

origem e no agravamento da situacdo financeira da instituicdo de crédito.

2.1.2. Regime introduzido pelo DL n.° 23-A/2015

Com a nova redacdo introduzida pelo DL n.° 23-A/2015 que, desde ja,
aplaudimos, o n.° 3 do art.° 145.°-Q veio encurtar consideravelmente o elenco previsto
anteriormente no n.° 2 do art.° 145.°-H. Relativamente a impossibilidade de transmisséo
para a instituicdo de transicdo, apenas refere n.° 3 do art.° 145.°-Q que “ndo podem ser
transferidos para a instituicdo de transicdo quaisquer direitos de crédito sobre a
instituicdo de crédito objeto de resolucdo detidos por pessoas e entidades que”:

- nos dois anos anteriores a data da aplicacdo da medida de resolugéo, tenham tido
participacdo direta ou indireta, igual ou superior a 2% do capital social da
instituicdo de créditos ou,

- tenham sido membros dos 6rgaos de administracdo da instituicdo de crédito.

In fine, ressalva o n.° 3 do art.° 145.°-Q que os creditos detidos por estas pessoas
e entidades sO poderdo ser transferidos para a institui¢do de transicdo caso se demonstre
que as mesmas ndo estiveram, por acdo ou omissdo, na origem das dificuldades
financeiras de credito e que ndo contribuiram, por acdo ou omisséo, para 0 agravamento

de tal situacéo.

192 No mesmo sentido, vide BARBOSA, Ana Mafalda, Direito Civil ...ob.cit., p. 98.
18 BARBOSA, Ana Mafalda, Direito Civil ...ob.cit., p. 99.
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Parece-nos que nesta nova versao do n.° 3 do art.° 145.°-Q continua a haver, por
parte do legislador, uma intengdo sancionatoria. N&o obstante a menor abrangéncia do
artigo, continuam a estar impossibilitados de ser transmitidos para a instituicdo de
transicdo e de ficarem, por esse facto, protegidos, os créditos detidos por pessoas e
entidades, em principio, especialmente ligadas com a conducdo de vida da institui¢do
financeira e por isso com uma maior responsabilidade naquilo que se prende com o

desmantelamento da situacéo financeira desta.

Apesar de continuar a prever-se como limiar a participacdo de 2% do capital social
que, como referimos no ponto anterior, ndo nos parece que seja indicativo de uma
influéncia significativa e consequente responsabilizacdo pela origem ou agravamento da
situacdo financeira da instituicdo, o n.° 3 do art.° 145.°-Q in fine inova (e suaviza aquilo

gue na versao anterior parecia inequivoco) com a previsdo da ilidibilidade.

Ao prever-se a ilidibilidade da presuncdo, caso se demonstre que as pessoas ou
entidades elencadas no artigo nédo tiverem responsabilidade na origem ou no agravamento
da situacdo da instituicdo de crédito intervencionada, podem os seus créditos serem
transferidos para a instituicdo de transicdo e, assim, ficarem protegidos.

Por fim e ndo menos importante, salienta-se a exclusao da anterior alinea c) do n.°
2 do art.® 145.°-H relativamente a proibicdo de transmissdo para a instituicéo de transicdo
de obrigacbes contraidas pela instituicdo de transicdo perante pessoas com vinculo

familiar com as elencadas nas alineas a) e b) do mesmo artigo.

A previsdo de ilidibilidade e a exclusdo da anterior al. ¢), leva-nos a crer que a
ratio do n.° 3 do art.° 145.°-Q nao é unitarial®.

Sobretudo, o facto de ser possivel demonstrar-se que a pessoa ou entidade, apesar
da detencéo de participacdo igual ou superior a 2% de capital ou de ter sido membro dos
Orgdos de administracdo, nada teve que ver com a origem ou agravamento da situacéo da

instituicdo de crédito afasta a ideia “pura” de sancéo pela responsabilizacéo.

Nesse seguimento, mais do que sancionatdria, a ideia predominante do n.° 3 do

art.> 145.°-H ¢ de reparticdo de riscos'®. Esta reparticdo de riscos ¢ justificada pela

104 FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da resolucdo bancéria...”,
ob. cit., p. 308.
105 Tal como defende BARBOSA, Ana Mafalda, Direito Civil ...ob.cit., p. 99.
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prépria natureza dos créditos detidos pelas pessoas e entidades elencadas. Ou seja, com
vista a reparticdo de encargos, o legislador tem em conta no n. °3 do art.° 145.°-Q a
prioridade para a absorcéo de perdas® por parte das aces (capital proprio) e da divida
subordinada (instrumento hibrido)!®’, raz&o pela qual ndo irdo estes ativos ser transferidos

para a instituicao de transicao.

Como ja referido acima, apesar de ndo crermos que a percentagem de 2% seja
indicativa de influéncia significativa na sociedade, a sua previsao no n.° 3 do art.® 145.°-
Q, tal como refere PAULO TARSO DOMINGUES!®, tem a intencdo de diferenciar o
pequeno acionista do acionista qualificado. Assim, afastada a predominancia da ratio
sancionatoria, esta distingdo deve ser vista como salvaguarda dos interesses do acionista-
investidor, aquele que se demonstra um verdadeiro consumidor®, neste caso, de um

produto bancario, encontrando-se alheio a conducéo da vida da sociedade.

Ao salvaguardar-se os interesses do acionista-consumidor, uma vez que 0S Seus
créditos serdo transferidos para a instituicdo de transicdo, esta a garantir-se a nao afetacédo
da relacdo de confianca subjacente entre cliente e instituicdo bancéria. Esta tutela vai
totalmente de encontro as finalidades da aplicacdo das medidas de resolugdo, mormente,

106 Cfr. FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de, “Fundamentos da resolugdo...”, ob.cit.,
pp. 287-291. Mais adiante, no Ponto no Capitulo 111, abordamos com maior pormenor as caracteristicas
préprias das acles (capitais proprios) e divida subordinada (instrumentos hibridos).
107 BARBOSA, Ana Mafalda, “Direito Civil e ..., ob.cit. pp. 62 e 63 a propdsito da anterior versio do n.°
3 do art® 145.°-Q, defende que a ratio do n.° 3 do art’ 145.°-Q, onde o leque de proibicBes de
transmissibilidade para a institui¢do de transigdo era mais alargado, ndo € em funcéo da sua subordinacao.
A autora defende neste sentido dado que, caso contrario, “ndo faria sentido destacar estas obrigac6es
subordinadas em relagdo a outras.” Concordamos com o facto de ndo ser a subordinagio do crédito a ratio
desta proibicdo, atualmente prevista no n.° 3 do art.° 145.°-Q e reduzida aos créditos detidos por pessoas e
entidades que tenham sido membros dos 6rgaos da administracdo da instituicdo de crédito. De facto, se
fosse esta a ratio, deveriam constar todos os restantes créditos previstos no art.’ 48.° do CIRE. N&o obstante
esse facto, ndo podemos desconsiderar a natureza deste crédito.
108 \VVide nota 101.
109 BARBOSA, Ana Mafalda, Direito Civil e ..., ob. cit., p.95 refere que “o cliente do banco pode ser
configurado, em abstrato, como consumidor” remetendo em rodapé (nota 134), nomeadamente, para
MONTEIRO, A. Pinto, “A resposta do ordenamento juridico portugués a contratagdo bancaria pelo
consumidor”, in Boletim de Ciéncias Econémicas- Homenagem ao Prof. Doutor Antdnio Avelds Nunes,
vol. LVII, tomo II, Coimbra, Faculdade de Direito da Universidade de Coimbra, 2014, p.2321 que refere
que “uma vez que os poderes de controlo, regulagdo e supervisdo das instituigdes de crédito” visam
“diretamente, em nome do interesse publico, o funcionamento regular, estavel, sdo e prudente do sistema
bancario, visam, também, ao mesmo tempo ou, pelo menos, indiretamente, a protecdo dos depositantes e
dos sistemas, dos «consumidores» de servigcos bancarios.” Contrariamente, o Professor OLIVEIRA
ASCENSAO, “A protecdo do investidor”, in Direito dos Valores Mobiliarios, Volume 1V, Coimbra
Editora, 2003, pp. 38 e ss, defende que o direito do consumo ndo deve ser aplicado ao pequeno investidor
dado que 0 mesmo ja detém uma protecao especifica.
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a prevencao de ocorréncia de consequéncias graves para a estabilidade financeira (cf.
al. a) do n.° 1 art.° 145.°-C).

N&o esquecamos, porém, que apesar da impossibilidade da transferéncia prevista
no n.° 8 do art.° 145.°-Q, ndo ha uma total desprotecdo destas pessoas e entidades devido
ao respeito pelo Principio no creditor worse off consagrado na alinea c¢) do n°1 do art.°
145.°-D. Ora, mesmo permanecendo os direitos de crédito na institui¢do intervencionada
e, por isso, considerarem-se desprotegidos, 0s seus detentores ndo poderdo sofrer um
prejuizo maior do que aquele que suportariam caso a instituicio de crédito
intervencionada entrasse em liquidagdo. Assegurando-se este disposto, caso se venha a
apurar que um credor ou acionista sofreu um prejuizo superior aquele que teria sofrido se
fosse aplicada a liquidacédo, segundo o n.° 16 do art.’ 145.°-H, ele tera direito a receber o

valor da diferenca®'®, operando-se uma verdadeira compensagcao.

Indo de encontro ao disposto no n.°3 do art.° 145.°-Q, podemos remeter-nos a
exclusdo da garantia de reembolso concedida pelo Fundo de Garantia de Depdsitos
aos “depdsitos de pessoas e entidades que, nos dois anos anteriores a data em que se
verificar a indisponibilidade dos depdsitos, ou em que tenha sido adotada uma medida
de resolucéo, tenham tido participacdo, direta ou indireta, igual ou superior a 2% do
capital social da instituicdo de crédito ou tenha sido membros dos ¢rgdos de

administracdo da instituicéo de crédito” (cf. al. d) do n.1 do art.° 165.911),

Tal como acontece com impossibilidade de transmisséo prevista no n.° 3 do art.°
145.°-Q, parece haver uma intencdo do legislador de sancionar os depdsitos detidos por
estas pessoas e entidades, em principio, com uma intervencdo relevante na instituicdo de
crédito ao ponto de poderem ter sido responsaveis pela origem das dificuldades

financeiras e posterior agravacio das mesmas:*2,

110 Sobre os meios de tutela dos credores acionistas, vide TARSO DOMINGUES, Paulo, “A (m4?) sorte...”,
ob.cit., pp. 80 e ss.
11 Também relativamente a este artigo houve um encurtamento do leque das exclusdes da garantia por
parte do Fundo de Garantia de Depositos, operado pela transposi¢do da Diretiva 2014/59/UE pelo DL 23-
A/2015.
112 Relativamente a este aspeto LOBO XAVIER, Pedro, “Das medidas de resolugio...”, ob.cit., p.187, vai
mais longe referindo mesmo que “a especial ligagdo a instituigdo intervencionada afasta a necessidade de
salvaguarda da confianca dos depositantes e da estabilidade financeira” (sublinhado nosso).
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Ao deixarem de ser garantidos pelo Fundo Garantia de Depositos, deixam estes
créditos de terem privilégio creditorio deixando de se considerar, por isso, creditos
privilegiados. Neste seguimento, uma vez respeitado o principio enunciado na al. b) do
n.° 1 do art.? 145.°-D, em principio ndo serdo estes créditos transferidos para a instituicdo

de transicdo ficando, dessa forma, desprotegidos.

A semelhanca do ja referido, ndo nos parece que o limiar dos 2% seja indicativo
certo de uma participacdo ativa na instituicdo de credito. Nao obstante isso, este limiar
visa, na mesma medida do n.° 3 do art.® 145.°-Q, a distin¢do entre o depdsitos do pequeno
acionista (que, mais uma vez, vé protegida a sua posicio''®) e os depdsitos do acionista
qualificado.

Apesar disso, também aqui ndo parece haver uma ratio unitaria'4: além de estar
previsto a possibilidade de demonstrar-se que a pessoa ou entidade nada teve que ver com
a origem ou agravamento da situacdo da institui¢do de crédito (cf. al. d) do n.°1 do art.°
165.9), parece que predomina a ideia de reparticdo de riscos de forma a garantir-se, a
semelhanca do disposto no n.°3 do art.? 145.°-Q, que apenas ndo tém garantia de
reembolso os depositantes titulares de créditos que pela sua préopria natureza — capital
proprio no caso das agdes, e instrumento hibrido no cado da divida subordinada -

assumem o0s prejuizos da instituicio de crédito intervencionada®*®.

3. A possibilidade de transferéncia da totalidade dos depositos

Os principios orientadores consagrados no art.° 145.°-D, além de terem um

impacto decisivo na escolha da medida de resolucdo a aplicar, tem uma importancia

113 Também neste artigo, a protecdo do “depositante pequeno acionista” tem por base a necessidade de
prote¢do da figura do “consumidor”, garantindo-se a salvaguarda da relacdo entre “depositante pequeno
acionista” e instituicao de crédito.
114 Relativamente a ratio da exclusdo destes depésitos da garantia, SALAVESSA, Francisco Boavida,
“Sistema de Compensagéo de Aforradores”, in O Novo Direito Bancario, Coimbra, Almedina, 2012, p.439
e ss e 454 e ss refere, também, que a mesma ndo é unitaria mas, juntamente com a ideia de punigdo, o autor
defende que hd uma desnecessidade de prote¢do do depésito do acionista qualificado, uma vez que se
torna irrelevante o teto de 100.000 euros de valor garantido. A nosso ver, apesar da relevancia ou ndo do
montante de 100.000 euros, o que valera a par da ideia de puni¢do (ou sancionatoria) é a natureza do crédito
além do deposito. Isto €, a ratio da al. d) do n.° 1 do art.® 165.° é exatamente a mesma que a prevista no n.°
3 do art.° 145.°-Q no entanto, ao invés de revelar o depdsito, continua a revelar a natureza da acéo e divida
subordinada.
115 Cf. FERREIRA, Eduardo Paz ¢ OLIVEIRA, Ana Perestrelo de, “Fundamentos da resolucdo...”, ob.cit.,
pp. 287-291. Mais adiante, no Ponto no Capitulo I11, abordamos com maior pormenor as caracteristicas
préprias das acdes (capitais proprios) e divida subordinada (instrumentos hibridos).

61



116

acrescida™° na orientacdo do Banco de Portugal no momento de selecdo da atividade a

transferir para a instituicdo de transicao®?’.

Como ja tivemos oportunidade de concluir no Ponto anterior, considera-se que um
crédito estd protegido quando o mesmo € transferido para a instituicdo de transicao,
contrariamente ao crédito que permanece na instituicdo objeto de resolucgéo, cujo grau de

satisfacéo fica completamente diminuido, podendo ser mesmo inexistente!!8,

Desde logo, ficam excluidos da transmissdo para a instituicdo de transicdo os
direitos de créditos sobre a instituicao objeto de resolucdo detidos por pessoas e entidades,
que nos dois anos anteriores a aplicacdo da medida de resolucédo, detivessem direta ou
indiretamente uma participacao igual ou superior a 2% de capital, conforme o disposto
no ja abordado n.° 8 do art.° 145.°-Q.

Ao estarem excluidos da transmissao para a instituicdo de transicdo, garante-se
desde logo que sdo 0s acionistas a suportarem prioritariamente os prejuizos da instituicdo
de crédito respeitando-se, dessa forma, o principio elencado na alinea a) do n.° 1 do art.°
145.°-D.

Em segundo lugar, assumem os prejuizos os credores da instituicdo financeira,
em condicOes equitativas e de acordo com a graduacdo dos seus créditos®, conforme

enuncia a alinea b) do n.° 1 do art.° 145.°-D.

Uma vez ndo estabelecendo o RGIC regras relativas a graduacdo de créditos,

temos de remeter a questdo o Regime da liquidacao das institui¢cbes de crédito previsto

116 Cf. LOBO XAVIER, Pedro, “Das medidas de resolugdo...”, ob.cit., p.167

117 Assim como sdo também determinantes na escolha da atividade a transferir para o veiculo de gestdo de
ativos, quando estamos perante a aplicacdo da medida da segregacéo e transferéncia parcial ou total da
atividade, prevista na al. ¢) do n.° 1 do art.° 145.°-E.

118 LOBO XAVIER, Pedro, “Das medidas de resolugdo...”, ob.cit., p.167 explica que “0s créditos que
permanecerem na instituicdo intervencionada poderdo ver a sua garantia diminuida, uma vez que a
transferéncia dos outros créditos implica necessariamente uma transferéncia de ativos que 0s
contrabalancem para a entidade cessionaria (énfase nosso).”

119 BARBOSA, Ana Mafalda, “Os limites da medida...”, ob.cit., p. 23 refere, sobre este aspeto, que a
assuncao dos prejuizos devera obedecer a graduacao de créditos por ser fundamental na “busca do equilibrio
entre a salvaguarda dos interesses dos credores e da estabilidade do mercado financeiro”, uma vez gque, caso
contrario, “poderiam estar em causa direitos de natureza absoluta”.
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no DL n.° 199/2006, de 25 de Outubro*?® que, por forca do disposto na alinea i) do n.° 2
do seu art.° 20.° nos remete, por sua vez, para o regime da graduagdo de créditos disposto
no CIRE.

De acordo com o art.° 47.° do CIRE, sdo quatro as categorias de creditos: 0s
creditos garantidos, os créditos privilegiados, os créditos comuns e, por fim, os
créditos subordinados que segundo o art.’ 177.° do CIRE apenas sdo pagos apos
satisfeitos os restantes créditos'?.,

De entre os créditos privilegiados, temos os depdsitos garantidos pelo Fundo
de Garantia de Depdsitos até ao montante limite de 100.000€?? que, por forca do
disposto do n.° 1 do art.° 166.>-A gozam de privilégio creditorio?® e tém preferéncia
sobre todos os demais créditos privilegiados (cf. n.° 2 do art.° 166.°-A). Este privilégio
creditério concedido aos depositos até 100.000€ vai de encontro com 0 principio elencado
na alinea d) do art.° 145.°-D no sentido dos depositantes, dentro deste limite, ndo

suportarem prejuizost?4,

Assim sendo, de forma aos seus titulares ndo sofrerem prejuizos e, nesse
seguimento, verem 0s seus créditos salvaguardados, os depositos até ao valor de

100.000€ terao de, obrigatoriamente, ser transferidos para a instituicio de transicao.

Sem o privilégio creditorio conferido pelo n.° 1 do art.° 166.%-A, os depdsitos até

100.000€ seriam créditos comuns. Ora, uma vez que o privilégio creditorio s6 é concedido

120 A este propdsito ndo nos esquecamos que O regime-regra para combate das situacdes de crise das
instituices de crédito é o da liquidacao, previsto no DL n.° 199/2006. Logo, a falta de previsdo no RGIC,
cabe-nos remeter para o regime da liquidacéo.
121 Sobre a graduagdo de créditos vide SOVERAL MARTINS, Alexandre, Um Curso de Direito da
Insolvéncia, Almedina, 2015, pp. 242 e ss.
122 Cf. disposto no n.° 1 do art.° 166.
123 A semelhanga dos créditos até ao montante de 100.000€, também gozam de privilégio creditério os
créditos decorrentes de apoio financeiro prestado pelos Fundo de Resolugdo e Fundo de Garantia de
Depositos para aplicagdo da medida de resolucéo, cf. o disposto n.° 3 do art.® 166-A.
124 BARBOSA, Ana Mafalda, Direito Civil e ..., ob. cit., p.70 refere, nesse seguimento, que os depdsitos
bancarios (até ao limite de 100.000 euros) “ndo obedecem ao principio geral de aplicacdo da medida de
resolucdo” — de, em primeira linha, responderem pelos prejuizos e, em segunda linha, os restantes credores
de acordo segundo a graduacdo dos seus créditos — estando, dessa forma, “colocados num patamar de
protecdo mais elevado”. No mesmo sentido, LOBO XAVIER, Pedro, “Das medidas de resolugdo...”,
ob.cit., p.168 refere que “parece estar vedada ao Banco de Portugal a possibilidade de imputar perdas aos
titulares de depositos garantidos pelo FGD até ao limite de 100.000” .
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aos depositos até ao valor de 100.000€, o valor acima desse limite é considerado um

crédito comum.

Cremos que para uma eficaz prossecucdo da finalidade da prevencédo de
ocorréncias graves para a estabilidade financeira, nomeadamente naquilo que se
prende com a prevencao do contéagio entre entidades conforme o disposto na alinea b) do
n.° 1 do art.° 145.°-C, pode ser necessario transferir para a instituicdo de transi¢éo o
valor total do deposito. Ou seja, para uma combate eficaz do contagio entre as entidades,
podera ndo bastar transferir-se para a instituicdo de transi¢cdo apenas os depdsitos até ao

valor de 100.000€ garantidos pelo Fundo de Garantia de Depdsitos.

N&o estamos, contudo, a referir que a garantia do valor de 100.000€ pelo Fundo
de Garantia de Depdsitos devia ser alargada a todo o montante depositado. E claro que,
por uma razéo da manutencéo da relacdo de confianga entre depositante e a instituigéo

bancéria, esse seria o cenario ideal, mas mostra-se, na préatica, impossivel!

O que nos parece certo é que a transferéncia e, por conseguinte, a prote¢do apenas
dos depdsitos garantidos pode, nomeadamente, pela dimenséo e impacto na instituicédo
financeira objeto de resolucdo, ndo ser suficiente para prevenir o contagio entre

entidades e evitar a corrida aos depositos.

Apesar da alinea d) do art.° 145.°-D apenas fazer referéncia a protecdo dos
depdsitos garantidos pelo Fundo de Garantia de Depositos, parece-nos viavel a

transferéncia e, por essa via, a salvaguarda da totalidade do valor do depdsito.

Na pratica, ao ser salvaguardada a totalidade de valor do depdsito, ndo s6 estdo a
ser transferidos os créditos privilegiados (que, em principio, sdo 0s primeiros a serem
transferidos para a instituicdo de transicdo dada a sua posi¢ao cimeira sustentada acima)
como, também, os créditos comuns referentes aos valores depositados acima dos
100.000€.

Para o melhor entendimento desta questdo que aqui se coloca, relembramos a
alinea b) do n.° 1 do art.° 145.°-D relativo aos Principios orientadores da aplicacdo da

medida de resolugéo:
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“b) Os credores da instituicdo de crédito objeto de resolucao suportam de seguida,
e em condic¢des equitativas (énfase nosso), 0s prejuizos da instituicdo em causa,
de acordo com a graduacdo dos seus créditos.”

Em principio, ao serem transferidos pelo Banco de Portugal todos os depositos
para a instituicdo de transicdo incluindo os de valor acima do limite de 100.000€
garantidos pelo Fundo de Garantia de Depositos, estd a tratar-se diferentemente

credores da mesma classe.

Isto é, dentro da classe dos credores comuns, estaria 0 Banco de Portugal a
proteger os créditos que configuravam depositos (com valor acima de 100.000€ e, por
essa razdo, créditos comuns) e os demais créditos comuns, nomeadamente os de

fornecedores, manter-se-iam na instituicao de crédito objeto de resolucéo.

Uma vez que, na falta de regime relativo a graduacdo de créditos no RGIC, nos
remetemos para o elencado no CIRE, poderiamos resolver a questdo a luz do principio do

par conditium creditorum. No entanto, ndo nos parece que seja 0 caminho a seguir.
Vejamos:

O facto de remetermos a questdo da graduacdo de créditos para o regime do CIRE
(devido a uma primeira remissao para 0 Regime da liquidacdo das institui¢Ges de crédito)
ndo implica que tenhamos, obrigatoriamente, de nos orientar pelos principios orientadores

do processo da insolvéncia, mormente o principio do par conditium creditorum.

Alias, os proprios propdsitos do processo de insolvéncia diferem dos da
aplicacdo da medida de resoluc¢édo: enquanto que no processo de insolvéncia a finalidade
é a satisfacdo dos credores pelo patriménio do devedor'®, na aplicacio das medidas de
resolucdo, as finalidades passam pela estabilidade financeira, prevencéo do contagio entre

entidades e protecdo dos depositantes (cf. alineas do n.° 1 do art.® 145.°-C).

Assim sendo, ndo nos parece que, por uma questdo de salvaguarda do risco

sistemico, ndo possa o Banco de Portugal transferir todos os valores dos depdsitos

125 Sobre a finalidade do processo de insolvéncia, vide PRATA, Ana, MORAIS CARVALHO, Jorge,
SIMOES, Rui, Codigo da Insolvéncia e da Recuperagédo de Empresas Anotado, Almedina, 2013, pp.7 € ss.
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para a instituicdo de transicdo (privilegiando, assim, os créditos comuns que
configuram depositos em detrimento dos demais créditos comuns) em prol de uma
necessidade de igualdade absoluta de tratamento dos credores pertencentes a mesma
classe — par conditium creditorum. O que devera aqui ser priorizado sera, a nossa ver, a
prossecucdo das finalidades atinentes ao regime da aplicacdo da medida de resolucdo, ao
invés de se garantir cegamente a igualdade dos credores dentro da mesma classe que s6

iria originar o sentido inverso do pretendido®?®.

Face a esta problematica, aplaudimos a alteragédo introduzida pelo DL n.° 114-
A/2014 de 1 de Agosto que, ao alterar o conteldo do n.° 1 do art.® 145.°-B (que na redacao
atual corresponde a al. b) do n.° 1 do art.° 145.° -D), alterou a expressdo condicGes de
igualdade para condicOes de equidade e, por conseguinte, veio clarificar a posicao.
Apesar da assuncdo dos prejuizos respeitar a graduacdo de créditos, ndo se afigura
obrigatério um tratamento igualitario entre os credores da mesma classe, mas sim

um tratamento equitativo.

Neste seguimento, acreditamos que a alteragédo da al. b) do n.° 1 do art.®° 145.°-D,
veio em resposta a necessidade de, em prol da prossecucao das finalidades relativas as
medidas de resolucdo, tratar ndo igualitariamente, mas sim equitativamente os credores

da mesma classe.

N&o esquecamos, porém, que apesar de, em prol da prossecucédo das finalidades
da resolucdo, poder ocorrer uma diferenciacdo de tratamento entre credores da mesma
classe, sendo uns créditos transferidos para a instituicao de transi¢do e outros ndo, ndo se

afasta o cumprimento do principio norteador no creditor worse off relativamente aos

126 LOBO XAVIER, Pedro, “Das medidas de resolucdo...”, ob.cit., p.170, relativamente ao disposto na
anterior versdo da al. b) do n.° 1 do art.® 145.°-D, entende que apenas existe uma obrigacdo de meios e ndo
uma obrigacao de resultado. A anterior versdo da al. b) do n.° 1 do art.° 145.°-D, prevista atualmente no
n.° 1 do art.® 145.°-B, enunciava que “os acionistas e os credores da instituicdo de crédito assumem
prioritariamente os prejuizos da instituicdo em causa de acordo com a respetiva hierarquia e em condicGes
de igualdade (énfase nosso) dentro de cada classe de credores”. Segundo 0 autor qualquer depositante,
mesmo com o deposito garantido pelo Fundo de Garantia de Depoésitos, € um credor. Assim, caso fosse
interpretado este principio como uma obrigacdo de resultado, ndo obstante a garantia, também os
depositantes, na qualidade de credores, iriam assumir 0s prejuizos da instituicdo de crédito intervencionada.
O autor acrescenta alertando para a expressdo “procura assegurar-se” presente na disposicao do artigo
que, no seguimento do anteriormente por si sustentado, justifica a existéncia de uma obrigacdo de meios
e ndo de fim. Este é o mote do autor para defender a possibilidade de um tratamento diferenciado dentro da
mesma classe de credores, “mediante a necessidade de salvaguarda das finalidades da medida de
resolugdo”. E também este, como temos vindo sustentando neste Ponto, o nosso entendimento.
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créditos que ndo transitam para a instituicdo de transi¢do. Ou seja, continua a garantir-se
que os créditos que permanecerem na instituicdo de crédito intervencionada ndo poderao
sofrer, em respeito do principio previsto na alinea c) do art.° 145.°-D, um prejuizo maior
do que aquele que sofreriam caso a instituicdo de crédito entrasse em insolvéncia —

Principio no creditor worse off.

Para o cumprimento deste principio, antes da deciséo da transferéncia dos créditos
para a instituicdo de transi¢cdo, o n.° 1 do art.° 145.°-H exige que o BdP designe uma
entidade independente para ser feito um juizo de prognose de forma a ser avaliada a
atividade da institui¢do em causa. “Imediatamente apos a producédo de efeitos da medida
de resolucédo”, o n.° 14 do art.® 145.°H exige novamente por parte do BdP a designagéo
de entidade independente para avaliar se, neste caso, ao invés de ter sido aplicada a
transferéncia da atividade para a instituicdo de transicdo fosse aplicada a liquidacdo da
instituicdo de crédito, os titulares dos créditos que ficaram desprotegidos (ou seja, 0s que
permaneceram na instituicdo de crédito) suportariam um prejuizo inferior. Caso 0 mesmo
se verifique, dispde o n.° 16 do mesmo artigo a obrigatoriedade do pagamento do valor
da diferenca (compensacdo), efetivando-se o cumprimento do Principio no creditor

worse off.

Cremos assim que, 0 Unico motivo que justifica a diferenciacdo entre os
credores da mesma classe (neste caso, os depositantes com valores acima dos 100.000€
e por isso, ndo garantidos pelo Fundo de Garantia de Dep06sitos e os demais credores
comuns) € a necessidade imperativa da prossecucdo de uma das finalidades
elencadas no art.° 145.°-C. Tomando de novo o0 nosso exemplo, justificar-se-ia uma
diferenciacéo dentro da classe dos credores comuns entre os depositantes ndo garantidos
e os demais credores comuns por uma razdo de prevencdo de risco sistémico
(nomeadamente quando a institui¢do intervencionada tem uma importancia acrescida) o
que, na pratica, resultaria numa corrida aos depdsitos, desfavoravel ndo sé a garantia da
manutencdo da confianca dos depositantes como, também, a manutencdo da estabilidade

financeira.

O principio pelo qual deve ser norteada a aplicacdo das medidas de resolugéo,
inclusive naquilo que se prende com o momento da escolha pelo Banco de Portugal da

atividade a transferir para a instituicdo de transigéo, é o Principio no creditor worse off.
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De encontro ao aqui defendido, a Diretiva 2014/59/EU, estabelece, precisamente,
a possibilidade de tratamento diferenciado entre credores da mesma classe, afastando-se
do principio par conditium creditorum. No mesmo sentido do exposto acima, refere-nos
0 considerando 47 da Diretiva 2014/59/EU que “sempre que os credores de uma mesma
categoria sejam tratados de forma diferente no ambito de uma medida de resolucao, tal
distingdo deverd justificar-se por razdes de interesse publico (énfase nosso) e ndo devera
ser direta nem indiretamente discriminatoria em raz&o da nacionalidade”, sendo que o
que € importante garantir-se ¢ “que nenhum credor sofra perdas superiores as que teria
sofrido se a instituicdo tivesse sido liquidada ao abrigo dos processos normais de
insolvéncia, em conformidade com o principio segundo o qual «nenhum credor devera

ficar em pior situagio»”, conforme dita o considerando 5 da mesma Diretiva.

4. Montante global da transmisséo

Determina o n.° 7 do art.° 145.°-Q que “o valor total dos passivos e elementos
extrapatrimoniais a transferir para a instituicdo de transicdo, ndo deve exceder
(destaque nosso) o valor total dos ativos transferidos da instituicdo de crédito objeto de

resolugdo”?’,

Esta determinag@o demonstra, sobretudo, a preocupacao de em sede de instituicéo
de transicdo estarem 0s ativos contrabalancados com os passivos. Contrabalangados os
ativos e 0s passivos na instituicdo de transicdo, estad garantida a prote¢do, maxime, a

satisfacdo dos créditos para si transferidos.

Por outro lado, e uma vez que a transferéncia dos créditos para a instituicao de
transicdo implica a transferéncia de ativos, os créditos mantidos na instituicdo de crédito
intervencionada veem a sua garantia diminuida uma vez que, contrariamente ao que

acontece na instituico de transicdo, ndo existem ativos suficientes para os satisfazer!?®,

Caso nada fosse determinado relativamente ao “equilibrio” entre ativos e passivos

a transferir para a instituicdo de transigdo, estaria a retirar-se toda a eficicia da medida de

127 Ao valor dos ativos pode acrescer-se os fundos provenientes do Fundo de Resolugdo, do Fundo de
Garantia de Depésitos ou do Fundo de Garantia do Crédito Agricola Matuo, conforme o n.° 7 do art.° 145.°-
Qinfine.
128 Cf. LOBO XAVIER, Pedro, “Das medidas de resolugdo...”, ob.cit., p.167.

68



resolucdo, in casu, a transferéncia da atividade para uma instituicdo de transicdo. Isto &,
caso ndo ficasse determinado que o valor total dos passivos ndo poderia exceder o valor
total dos ativos transferidos para a instituicdo de transi¢cdo, ndo se poderia garantir a
protecdo dos créditos transferidos para a instituicdo de transicdo nao se atingindo, por
conseguinte, as finalidades proprias da resolugdo dispostas no art.° 145.°-C'?°, a0 mesmo

tempo que se mantinha a situacéo deficitaria j& existente.

5. Alienacdo da atividade da instituicdo de transicao

Como ja anteriormente referido no Ponto 1. do presente Capitulo, ndo devemos
olhar para a instituicdo de transicdo como uma mera prossecutora das fungdes da

instituicdo objeto de resolucéo.

Tal como refere o preceituado no n.° 1 do art.° 145.°-O, o objetivo do Banco de
Portugal transferir atividade da instituicdo objeto de resolucdo para a instituicdo de
transicio € a posterior alienagdo dessa mesma atividade'®® o mais valorizada possivel

sendo que, para isso, a instituicao de transicdo devera obedecer a critérios de gestdo que

122 BARBOSA, Ana Mafalda, “Os limites da medida...”, ob.cit., p. 25, refere a consonancia do n.° 7 do
art.’ 145.°Q com a “ideia de eficacia da medida de resolugdo”.
130 0 ja revogado Aviso 13/2012 do Banco de Portugal, no n.° 1 do seu art. 20.°, previa a possibilidade da
alienacdo do capital social do banco de transicdo, mas apenas na sua totalidade e exclusivamente a
“entidades que se encontrassem habilitadas para o exercicio da atividade bancaria”, ndo obstante o
disposto no n.° 2 do mesmo artigo. Sobre os dois requisitos presentes no n.° 1, LOBO XAVIER, Pedro,
“Das medidas de resolugdo...”, ob.cit., p.191 refere que os mesmos decorrem, nomeadamente, da singular
natureza da autorizagdo concedida aos bancos de transi¢do para o exercicio da atividade bancaria que “tem
duracdo limitada e n&o é transmissivel com a venda do capital social (énfase nosso)”. Apesar do previsto
nos n.° 1 e 2 do art.® 20.° do Aviso 13/2012, o autor deu enfoque a distin¢do entre a possibilidade de
alienacdo da totalidade do capital social do banco de transi¢do e a possibilidade de alienacdo da
“qualidade” de banco de transi¢do. No mesmo sentido, o préprio n.° 3 do art.° 20.° refere que o regime
das instituicfes de transicdo cessa com a alienacdo total do capital social ndo sendo, por isso, a qualidade
de “instituicdo de transi¢do” alienada.
Com a transposicao da Diretiva 2014/59/EU pelo DL 23-A/2015, a questdo passou a estar prevista também
nos n.° 3 e 7 do art.° 145.°-R. Prevé o n.° 3 do artigo a possibilidade da “alienacéo das agdes ou outros
titulos representativos do capital social”. Contrariamente ao disposto no n.° 1 do art.° 20.° do Aviso néo se
exige, atualmente, a alienacdo da totalidade do capital social nem, tampouco, a exclusividade de alienagdo
a entidades habilitadas ao exercicio da atividade bancéaria. Apesar disso, prevé o n.° 7 do art.° 145.°-R que,
nos casos em que € alienada a totalidade do capital social, o regime da instituicdo de transicao deixa de ser
aplicado. Este preceito leva-nos a crer que, tal como previsto antes da transposi¢do da Diretiva, 0 que se
pode alienar ¢é a totalidade do capital social da instituiciio de transicio e niio a sua “qualidade”. Assim,
on.°4doart. 41 da Diretiva 2014/59/UE quando refere expressamente “a venda da institui¢do de transi¢do”
ndo se refere a alienacdo da “qualidade” de instituicao de transi¢do, mas sim a alienacao da totalidade do
capital social da mesma.
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assegurem a manutencdo de baixos riscos, conforme o disposto no n.° 11 do mesmo

artigo.

N&o esta consagrado na lei um momento temporalmente exato®3!

para se proceder
a alienacdo da atividade transferida para a instituicdo de transicdo. Para encontrarmos
resposta, serd necessario conjugarmos o disposto no n.° 4 do art.° 145.°-O eosn.3 e 4

do art.° 145.°-R.

Ora, primeiramente, segundo o n.° 4 do art.° 145.°-R, quem tem a legitimidade
para alienar a atividade transferida para a instituicdo de transi¢do é o Banco de Portugal

ou a instituicdo de transicdo autorizada por este.

A alienacdo da atividade pode ser total ou parcial e deve ser feita quando se
considerar que se encontram reunidas as condi¢fes necessarias para alienar, conforme n.°

3 do art.° 145.°-R ab initio. Mas, quando é que estardo reunidas as condi¢Ges necessarias?

Como também j& referido no Ponto 1. do presente Capitulo, refere-nos o n.° 4 do
art.® 145.°-0 que a funcdo da instituicdo de transicdo € continuar com as operacoes
relacionadas com a atividade para si transferida com vista “a valorizagdo do negécio
desenvolvido, procurando proceder a sua alienacdo, logo que as circunstancias
aconselhem, em termos que maximizem o valor do patriménio em causa”. L0go, 0O

objetivo é claro: a maior maximizacdo do valor patrimonial da atividade que

resultara num maior produto de venda.

Assim sendo, o Banco de Portugal ou a instituicdo de transicdo deverdo alienar a
atividade assim que ela atinja um “atraente” valor patrimonial que devera ter em conta

“as condicdes comerciais existentes na altura'®?, as circunstancias do caso concreto e 0s

131 Parece-nos completamente justificavel (e até necessaria!) a impossibilidade do legislador definir um
momento temporalmente exato para ser concretizada a alienacdo da atividade. Definitivamente, ndo é
possivel prever quando € que o valor patrimonial da atividade vai estar o mais maximizado possivel. Apesar
da auséncia de um tempo exato para a alienacdo da atividade, parece-nos que é bastante o que é referido
pela lei. Sendo o objetivo conseguir 0 maior produto de venda, a alienacdo devera ser feita quando, tendo
em conta as circunstancias comerciais do momento, a atividade atinja a sua maxima valorizagéo.

132 A alienagdo deve ser feita quando se atinja o maximo de valor patrimonial da atividade tendo em conta
as condicBes comerciais existentes na altura. Isto é, o valor patrimonial da atividade a ser alienada deve
estar 0 mais maximizada possivel para que, naquela altura e dadas aquelas circunstancias comerciais,
consiga ser alienada. Entendemos que, mesmo que a atividade atinja em dado tempo um valor patrimonial
muito alto, isso de nada valera caso ndo coincida com a melhor altura para a alienagéo ser feita devido, por
exemplo, as condigdes comerciais do momento.
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principios, regras e orientagoes da Unido Europeia em matéria de auxilios de Estado”,

conforme n.° 3 do art.° 145.°-R in fine.

Relativamente ao processo de alienacdo propriamente dito, a semelhanca do
estipulado para a aplicacdo da medida de resolucdo da alienacdo parcial ou total da
atividade prevista nos art. 145.°M e seguintes'®, deve o Banco de Portugal (ou a
instituicdo de transicdo caso seja autorizada nos termos do n.° 4 do art.® 145.°-R) assegurar
a “transparéncia do processo e o tratamento equitativo dos interessados”, conforme
dispde 0 n.° 3 do art.® 145.°-R.

Repare-se que, contrariamente, aquilo que sucede nos n.° 3 e 4 do art.° 145.-M,
ndo se fala aqui de adquirentes, mas sim de interessados. Na mesma linha, em sede de
alienacdo parcial ou total da atividade é possivel, segundo o disposto no n.° 4 do art.°
145.°-M, que seja o Banco de Portugal a convidar adquirentes. Esta possibilidade ja ndo
¢ consagrada no processo de alienacdo da atividade transferida para a instituicdo de
transicdo. Apesar da omissdo do legislador quanto a este aspeto, parece-nos que também
no ambito da pressente medida de resolucdo, poderia 0 Banco de Portugal convidar

potenciais adquirentes™®*,

Logo que seja alienada a totalidade da atividade transferida pelo Banco de
Portugal para a instituicdo de transicéo e do produto da alienagéo ser afeto nos termos do
n.° 5 do art.° 145.°-R, o Banco de Portugal dissolve a instituicdo de transi¢cdo segundo o
disposto no n.° 6 do art.° 145.°-R.

Vendida toda a atividade para si transferida, a instituicdo de transi¢éo perde a sua
razdo de existéncia, uma vez cumpridas as suas funcdes e alcancado o seu objetivo: a
maximizagdo do valor patrimonial da atividade para si transferida e a sua posterior

alienacdo.

133 Vide Capitulo I, Ponto 4.1.
134 Essa possibilidade estava anteriormente prevista no n.° 5 do art.° 18 do Aviso 13/2012 que referia que
“o Banco de Portugal, por sua iniciativa ou sob proposta do conselho de administracdo do banco de
transicdo, convida outras instituicdes autorizadas para o exercicio da atividade em causa, selecionadas
tendo em consideracao as finalidades previstas no artigo 145.°-A do RGICSF, a apresentarem propostas
de aquisicdo.” Naquilo que a aplicacdo da medida de resolucdo da transferéncia de atividade para uma
instituicdo de transicdo diz respeito, ndo nos parece que haja motivo para a ndo possibilidade do BdP
convidar adquirentes desde que, para isso, se assegure a “transparéncia do processo e o tratamento
equitativo dos interessados” (cf. n. °3 do art.° 145.°-R).
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6. Extincdo da instituicdo de transicao

Conforme jé anteriormente sustentado, a instituicdo de transi¢cdo tem uma natureza
transitdria, alias, como o proprio nome indica. De acordo com o disposto no n.° 10 do
art.° 145.°-P, a sua duracdo méaxima é de dois anos, prorrogavel por periodos de um ano
quando se verifique algumas das situaces elencadas nas alineas do n.° 11 do mesmo
artigo!®. Devido ao seu regime de transitoriedade, a doutrina vem-se referindo a

instituicdo de transicdo como uma instituicdo-ponte ou bridge bank.

Assim, refere no n.° 1 do art.° 145.°-R que “logo que possivel” ou ‘“quando
entender gque se encontram asseguradas as finalidades” da aplicagdo das medidas de
resolucdo (cf. o n.° 1 do art.° 145.°-R), pode o Banco de Portugal determinar a cessacao

da atividade da instituicdo de transicdo.

Para além disso, 0 mesmo artigo elenca um conjunto de situacGes em que, ao
ocorrerem, devera igualmente o Banco de Portugal cessar a atividade da instituicdo de

crédito, vejamos:

- Deverd, segundo a alinea a) do n.° 1 do art.? 145.°-R, o Banco de Portugal cessar
a atividade da instituicdo de transicdo quando toda a atividade para que fora
transferida tiver sido alienada. Nesta alinea vé-se claramente cumprido o
disposto no n.° 1 e no n.° 4 do art.® 145.°-O. A funcdo da instituicdo de transicao €
continuar a prestacdo de servicos atinentes a atividade para si transferida,
maximizando o seu valor comercial. Cumprida a sua fungéo e o seu objetivo de
alienar a atividade, estara a instituicdo de transi¢do na circunstancia ideal para

cessar a sua atividade.

- Segundo a alinea b) do n.° 1 art.° 145.°-R, caso seja alienada a totalidade das
acgdes ou outros titulos representativos do capital social da prépria instituicao
de transicdo™®, devera também o Banco de Portugal cessar a atividade da
instituicdo de transi¢cdo. Quanto a esta alinea parecem néo existir duvidas. Se a

propria instituicdo de transicdo é alienada a terceiro, ndo restard mais nenhuma

135 Vide Capitulo 11, Ponto 1.
136 Sobre a possibilidade de alienagéo da instituicdo de transicdo, vide nota 130.
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solucdo ao Banco de Portugal a ndo ser cessar a sua atividade. N&o sO cessara a
sua atividade como, na mesma linha, cessara a aplicacdo do regime das

instituicdes de transicdo, segundo o n.° 7 do art.° 145.°-R.

- Com a transposicdo da Diretiva 2014/59/UE®®’ tornou-se possivel a instituicdo
de transicdo se fundir com outra entidade. Apresenta-nos o n.° 8 do art.° 145.°-R
como requisito para a fusdo da instituicdo de transicdo com outra entidade, o facto
do Fundo de Resolucdo ndo poder ser titular de agdes ou outros instrumentos
representativos do capital social. Passando a prever-se a fusdo da instituicao de
transicdo com outra entidade, na ocorréncia dessa situacdo, o Banco de Portugal
determina, segundo a alinea ¢) do n.° 1 art.° 145.°-R, a cessacao da atividade da
instituicdo de transicdo. Ao fundir-se com outra entidade e, por conseguinte,
deixando o Fundo de Resolucdo de ser titular de a¢bes ou outros instrumentos
representativos de capital social, ndo havera fundamento para a aplicacdo do
regime das instituicdes de transicdo pelo que, conforme sucede na situacdo da

alinea anterior, aplica-se o n.° 7 do art.° 145.°-R.

- Também devera o Banco de Portugal determinar a cessacdo da atividade da
instituicdo de transicdo quando ela deixe de estar autorizada a exercer as
atividades relacionadas com a atividade para si transferida ou quando deixe
de assegurar a continuidade da prestacdo de servigos atinentes a essa mesma
atividade com vista & sua maxima valorizagdo para uma posterior aliena¢do. No
fundo, a alinea d) do n. °1 do art.° 145.°-R contempla o esvaziamento funcional da
instituicdo de transicdo. Se a instituicdo de transicdo ndo esta apta a exercer as
suas funcBes com vista ao seu objetivo final de alienacao, entdo ndo havera razdes
para continuar a sua atividade. Acrescenta a alinea que caso o capital social da
instituicdo de transicdo deixe de ser subscrito parcial ou totalmente pelo Fundo de
Resolugdo ou pela aplicacdo da medida de Recapitalizacdo Interna deverd,
também, o Banco de Portugal determinar a cessacdo da atividade da instituicéo de

transicao.

- Nos termos da alinea e) do n.° 1 do art.° 145.°-R, caso a duragdo da institui¢ao

de transicdo ultrapasse os dois anos (ndo obstante a possibilidade do Banco de

137 Previsto no n.° 3 do art.° 41 da Diretiva.
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Portugal pedir a prorrogacdo por periodos de um ano atentas as situacfes
expressas nas alineas do n. °11 art° 145.°-P), cabe ao Banco de Portugal
determinar a cessacdo da atividade da instituicdo de transicdo, entrando esta em
liquidacdo. SO ndo entrara a instituicdo de transi¢cdo em liquidacdo quando a
atividade para si transferida provenha de mais do que uma instituicdo de credito,

situacdo em que quem entrard em liquidagdo € a propria atividade®®,

-Por ultimo, a alinea f) do n.°1 do art.® 145.°-R prevé o caso de néo ter sido toda
a atividade transferida para a instituicdo de transicéo alienada (mas tendo
sido a maior parte), situacdo em que o Banco de Portugal determina a cessagédo
da atividade da instituicdo de transicdo, caso entenda que ndo se justifica a sua
manutenc¢do. A nosso ver, nao se justificara a manutencédo do exercicio de funcbes
da instituicdo de transicdo quando a continuidade de prestacdo de servigos da
atividade restante ou ndo alienada nada acrescente a prossecucdo das finalidades
da aplicacdo da medida de resolugdo. Cessada nestes termos a atividade da
instituicao de transicdo pelo Banco de Portugal, resta a sua entrada em liquidacao.
Na mesma medida do disposto na alinea e), caso a instituicdo de transicdo em
causa detivesse atividade de mais do que uma instituicdo de crédito objeto de
resolucdo, a entrada em liquidacdo aplicar-se-ia a atividade restante, e ndo a

instituicao de transicdo em si*®.

7. Afetacdo do produto da alienacéo da atividade da instituicdo de
transicao

Como tinhamos analisado anteriormente no Ponto 5. do Capitulo I, o Banco de

Portugal pode determinar que o Fundo de Resolugéo preste apoio financeiro a aplicacao

das medidas de resolucdo (cf. n.° 1 do art.° 145.°-AA), neste caso a transferéncia da

atividade para uma instituicao de transicao, é o Fundo de Resolugéo.

Dentro dos efeitos para os quais 0 Fundo de Resolucéo disponibiliza o apoio

financeiro, destacam-se a conce¢do de empréstimos a instituicdo de transicédo

(nomeadamente para a criacdo e desenvolvimento da sua atividade) e a subscricgao total

138 \/eja-se, para isso, 0 disposto no n.° 2 do art.° 145.°-R.
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ou parcial do capital social da instituicdo de transicdo (als. b) e d) do n.° 1 do art.°
145.0-AA).

Dispde 0 n.° 5 do art.° 145.°-R que todas as receitas geradas pela cessacdo da
atividade da instituicdo de transicdo revertem para 0s seus acionistas, sem prejuizo do
disposto no n.° 4 do art.° 145.°-1.140, Assim sendo, as receitas geradas pela cessagdo da
atividade da instituicdo de transicao, reverterdo para o Fundo de Resolugéo, caso seja ele,
nos termos do n.° 3 do art.° 145.°-P, o subscritor da totalidade da capital social da

instituicao de transicdo*!.

Por conseguinte, apds a afetacdo do produto resultante da alienagdo da atividade
da instituicdo de transicdo, o Banco de Portugal dissolve-a nos termos do n.° 6 do art.°
145.°-R. Relativamente a este aspeto é de sublinhar que antes da transposicao da Diretiva
2014/59/EU, estava previsto no n.°4 do art.° 145.°-1 que apds a afetacdo do produto da
alienacdo, em termos proporcionais, ao Fundo de Resolucdo, ao Fundo de Garantia de
Depositos ou ao Fundo de Garantia do Crédito Agricola Mutuo, “o eventual remanescente
do produto da alienacgdo é devolvido a instituicao de crédito originaria ou a sua massa
insolvente, caso aquela tenha entrado em liquidacdo” (cf. n.°4 do art.® 145.°-1 da anterior
verso a transposicdo da Diretiva 2014/59/EU pelo DL n.° 23-A/2015)42,

140 Dispde este artigo as formas do Banco de Portugal e do Fundo de Resolugéo recuperarem as despesas
despendidas com a aplicacdo da medida de resolucdo. Refere o artigo que uma das formas do “Banco de
Portugal e o Fundo de Resolugéo (poderem) recuperar as despesas razoaveis incorridas por forca da
aplica¢do das medidas de resolugdo” é através “do produto gerado no encerramento das atividades da
instituicdo de transicao” (cf. al. ¢) ), precisamente 0 mesmo produto a que se refere 0 n.° 5 do art.° 145.°-R
resultante da alienagdo da atividade que fora transferida, num primeiro momento da aplicacdo da medida,
para a instituicdo de transicéo.
141 Conforme o n.° 3 do art.° 166.%-A, os créditos titulados pelo Fundo de Resolugdo decorrentes do apoio
financeiro prestado para a aplicacdo das medidas de resolucdo conferem-lhes privilégio creditério. Uma
vez conferido o privilégio creditorio, segundo a graduagdo de créditos e o n.° 2 do art.° 166.°-A, terdo estes
créditos preferéncia sobre os demais créditos.
A questdo que se coloca € se constitui crédito a subscricdo total do capital da instituigdo de transicao
pelo Fundo de Resolugdo. O n.° 2 do art.’ 153.°-M responde-nos, excluindo dos direitos de crédito
conferidos ao Fundo de Resolucéo os recursos disponibilizados por este para a realizacdo do capital social.
Excluindo-se a existéncia de crédito nesta especifica situacdo de apoio financeiro, exclui-se também
a existéncia de privilégio creditorio a favor do Fundo de Resolugéo e a preferéncia sobre os demais
créditos.
142 A propésito do suprimento do n.° 4 do art.° 145.°-1 na verséo anterior do RGIC, LIBANO MONTEIRO,
Nuno, “O Regime Juridico da Liquidagéo Judicial das Institui¢des de Crédito™, in Il Congresso do Direito
da Insolvéncia, Almedina, 2015, Ponto 2.2., refere que se suprimiu a referéncia ao “principio orientador
gue assegurava a adequacao e proporcionalidade da medida Resolugéo”.
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As unicas devolucdes que, no regime atual, estdo previstas para 0s acionistas ou
titulares de outros titulos representativos de capital social da instituicdo de crédito objeto
de resolucao ou para a propria instituicdo objeto de resolucdo estdo previstas nas alineas
do n.° 2 do art.° 145.°-Q. Isto €, aquando da decisdo de transferéncia da atividade da
instituicdo de crédito objeto de resolucdo para a instituicdo de transicao pode haver lugar
ao pagamento de contrapartidas por parte desta. Assim, prevé-se a existéncia de
contrapartidas em dois tipos de situacdes:

- Quando haja a transferéncia para a instituicdo de transicdo da titularidade de
acdes ou de titulos representativos de capital social da instituicdo de crédito

objeto de resolucdo e o valor dos seus capitais proprios for positivo.

- Quando haja a transferéncia para a instituicdo de transicdo da parte ou da
totalidade dos direitos e obrigac¢des da instituicdo de crédito objeto de resolugédo
e a diferenca entre 0s ativos e passivos transferidos para a instituicdo de transicédo

for positiva.

Na primeira situacdo, prevista na alinea a) do n.° 2 do art.° 145.°-Q, caso o valor
dos capitais préprios da instituicao e crédito seja positivo, a instituicdo de transicdo pagara

esse valor aos acionistas ou titulares de outros titulos representativos de capital social.

J& na segunda situacdo, prevista na alinea b) do n.° 2 do art.° 145.°-Q, caso a
diferenca entre o0s ativos e 0s passivos transferidos seja positiva, a instituicao de transi¢cdo

pagara esse valor a instituicdo objeto de resolucao.

Todo este preceituado é valido, claro esta, sem prejuizo do n.° 4 do art.° 145.°-L.
Assim sendo, estas contrapartidas pagas pela instituicdo de transicdo seja aos acionistas
ou titulares de outros titulos representativos de capital social, seja a propria instituigdo
objeto de resolucdo sdo primeiramente, através de dedugdo, uma forma do Banco de
Portugal e do Fundo de Resolucéo recuperarem as os valores despendidos por forca da
aplicacdo das medidas de resolugéo, neste caso, da transferéncia de atividade para uma

instituicdo de transicdo*3.

143A par do contemplado nas alineas b) e ¢) do n.° 4 do art.® 145.°-L.
76



I11. A constitucionalidade da aplicacdo da medida de resolucédo da
transferéncia parcial ou total da atividade para instituicGes de
transicao

1. Notas introdutorias

Entre nos, o maior exemplo de aplicacdo da medida de resolucédo da transferéncia
da atividade para uma instituicdo de transi¢do aconteceu com o caso do Banco Espirito
Santo (doravante, BES).

Através da Deliberacdo de 3 de Agosto de 2014'* o Banco de Portugal
determinou, nos termos da alinea b) do n.° 1 do art.° 145.°-C do RGIC*,a resolucéo do
BES através da aplicacdo da medida de transferéncia da atividade para uma instituicéo de
transicédo, neste caso, o Novo Banco.

Assim, tendo sido criada uma instituicdo de transicdo — Novo Banco — este
passaria a ser designado de banco bom (uma vez que a atividade para si transferida se
considerava, em principio, protegida), sendo o BES, pelo contrario, denominado de banco
mau, onde permaneceria a atividade toxica que, ao contrério da transferida para o0 Novo

Banco, ndo teria perspetivas de reembolso.

Esta determinacdo do Banco de Portugal através da Deliberacdo de 3 de Agosto
de 2014 suscitou varias questdes de inconstitucionalidade materiais'*® e é, nesse sentido,
que pretendemos aqui abordar algumas delas. Atente-se para o facto de que a abordagem
seguinte, apesar de ter como base os argumentos a favor da inconstitucionalidade material
no caso da resolugdo do BES, tem como objetivo central o estudo das questbes de
inconstitucionalidades que poderiam ser invocadas em qualquer situacdo da aplicacédo do
regime de resolucéo onde fosse aplicada a medida da transferéncia da atividade de uma
instituicdo de crédito para uma instituicdo de transicéo, o objeto central do nosso estudo

até agora. Para isso, iremos abstrair-nos de fundamentos de caracter especifico usados

44Documento  disponivel no site oficial do Banco de Portugal, disponivel em:
http://www.bportugal.pt/deliberacoes-e-informacoes-do-banco-de.portugal

145Na versdo atualizada, que seguimos a data desta dissertacéo, correspondente a alinea b) do n.° 1 do art.°
145.°-E do RGIC.

146 Também organicas no entanto, ndo serdo aqui objeto de estudo.
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para fundamentar a inconstitucionalidade da aplicacdo da medida de resolucdo no caso
BES.

N&o nos querendo repetir, mas ja o fazendo, antes da abordagem das questdes da
inconstitucionalidade, parece-nos importante relembrar que na aplicagdo de uma medida
de resolucdo, seja ela qual for, sdo os acionistas a suportarem prioritariamente os
prejuizos, seguindo-se os credores conforme explanam as alineas a) e b) do n.° 1 do art.°

145.°-D, referente aos Principios orientadores.

Apesar disso, garante-se na alinea ¢) do mesmo artigo que nenhum acionista ou
credor da instituicdo de crédito pode suportar um prejuizo maior do que aquele que
suportaria em caso de aplicacdo da liquidacao (Principio no creditor worse off). Para se
garantir o cumprimento deste ultimo principio, ndo obstante a necessidade de um juizo
de prognose antes da aplicacdo da medida de resolucdo (cf. n.°1 do art.° 145.°-H) e a
avaliacdo por uma entidade independente imediatamente apds a producéo de efeitos da
mesma (cf. n.° 14 do art.° 145.°-H), garante-se no n.° 16 do art.° 145.°-H que, aquando da
avaliacdo, se verificar que os acionistas e 0s credores suportaram um prejuizo superior
ao que suportariam caso fosse aplicada a liquidacdo, tém direito a receber o valor da
diferenca. Como ja haviamos referido!*’, o preceituado no n.° 16 do art.° 145.°-H vem
garantir o cumprimento do principio da alinea ¢) do n.° 1 do art.° 145.°, funcionando como

uma verdadeira compensacao.

Relativamente a aplicacdo da medida de resolucdo da transferéncia da atividade
para uma instituicio de transicdo, como ja oportunamente referido’*¢, nos termos do n.° 3
do art.° 145.°-Q ndo podem ser transferidos para a instituicdo de transigdo, sem prejuizo
do cumprimento do disposto no n.° 6 do art.© 145.>-04:

- Direitos de crédito sobre a instituicdo objeto de resolugdo detidos por
pessoas e entidades que, nos dois anos anteriores a data da aplicacdo da medida
de resolucdo, tenham tido participacéo, direta ou indireta, igual ou superior

a 2% do capital social da instituicao de credito e,

147 Vide Ponto 3.3. do Capitulo I.

148 vide Ponto 2.1. do Capitulo 1.

149 Artigo referente a cessdo integral das posic@es contratuais da instituicdo de crédito objeto de resolugéo.
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- Direitos de crédito sobre a instituicdo objeto de resolucdo detidos por

membros dos 6rgéos de administragdo de crédito®™,

Ora, esta atividade que permanecera na instituicdo objeto de resolucao por forca

do n.° 3 do art.° 145.°-Q, muito dificilmente tera perspetivas de reembolso®,

Ao contemplar-se os ultimos artigos apresentados (al. b) do n.°1 do art.° 145.°-D

e n.°3 do art.’ 145,°-Q), é-nos possivel identificar que o denominador comum?®®? ¢ o
acionista, aquele que sofrera prioritariamente as perdas e que, em caso de transferéncia
da atividade para uma instituicdo de transi¢do, ndo podera ver o seu crédito ser transferido
para 0 banco bom caso tenha (ou tenha tido nos dois anos anteriores) participacdo direta

ou indireta igual ou superior a 2% do capital social.

Em suma, e ndo desconsiderando outros possiveis argumentos, € na
“desprotecdo” da figura do acionista enquanto proprietario da sua participacdo social
que se alicerca a defesa da inconstitucionalidade material da aplicacdo do regime da
resolucdo, nomeadamente através da aplicacdo da medida da transferéncia da atividade

para uma instituicdo de transicao.

2. A inconstitucionalidade por violacao do Direito de Propriedade Privada

Prevendo o n. °3 do art.® 145.°-Q os créditos que ndo podem ser transferidos para
a instituicdo de transicdo, a primeira questdo a colocar sera acerca da sua desprotecao
visto que, ao contrario dos créditos transferidos, os titulares dos créditos excluidos nédo

serdo ressarcidos.

Um dos argumentos a favor da inconstitucionalidade da medida de resolucéo de
transferéncia parcial ou total da atividade para o banco de transi¢cdo exposta na
Deliberagdo de 3 de Agosto de 2014 relativa ao caso BES foi, precisamente, a violagdo
do art.° 62.° da Constituicdo da Republica Portuguesa (doravante, CRP) referente ao

10 Salvo, “se ficar demonstrado que ndo estiveram, por agdo ou omissdo na origem das dificuldades
financeiras da instituigdo de crédito e que nao contribuiram, por agéo ou omissdo, para o agravamento de
tal situagdo”, conforme o disposto in fine no n.° 3 do art.° 145.°-Q.
151 Nomeadamente porque “O valor de mercado das agdes e obrigacdes subordinadas existentes no banco
intervencionado é reduzido a zero, por incidir apenas sobre o universo dos ativos problematicos (...)”,
FERREIRA, Eduardo Paz ¢ OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da resolu¢do bancaria...”, ob.
cit., pp. 286 e 287.
152 N&o obstante o n. °3 do art.° 145.°-Q também excluir da transferéncia para a instituicdo de crédito os
créditos detidos por membros dos 6rgdos da administracéo da instituicdo de crédito.
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Direito de Propriedade Privada. A inconstitucionalidade por violacdo deste artigo
baseava-se na “amputacdo da esfera patrimonial”>® dos titulares das agbes e
obrigacdes subordinadas ndo transferidos para o Novo Banco.

Abstraindo-nos do Caso BES parece-nos, e ndo obstante a nossa opinido, que a
inconstitucionalidade da medida de resolucdo de transferéncia da atividade para
instituicdo de transicdo com base na violacdo do Direito de Propriedade Privada
previsto no art.° 62.° da CRP é um argumento pertinente a analisar a propésito da ndo

transmissibilidade de certas posi¢Oes passivas.

Juntamente com o argumento da violacdo do Direito de Propriedade Privada
sustentou-se que, esta ndo garantia de reembolso dos direitos de crédito ndo transferidos
para a instituicdo de transicdo, poderia assemelhar-se a um confisco ou expropriacao

sem justa contrapartida®®.

Assim, seguidamente, passamos a analise do argumento com base na violacao do

Direito de Propriedade Privada.

2.1. Das dimensdes a nao garantia absoluta do Direito de Propriedade

Segundo o disposto no art.° 62.° da CRP:

“1. A todos ¢ garantido o direito a propriedade privada e a sua transmissao

em vida ou por morte, nos termos da Constituicao.

2. A requisicdo e a expropriacdo por utilidade publica s6 podem ser

efetuadas com base na lei e mediante o pagamento de justa indemnizagao.”

153 FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da resolucdo bancéria...”,
ob. cit., pp. 287.
154 Tal como sustentado pelos autores (subscritores de agGes preferenciais, que permaneceram no BES ndo
tendo sido, por isso, transitados para 0 Novo Banco) no Acordao do Tribunal da Relagdo de Lisboa, de 7
de Marc¢o de 2017, Processo n.° 48/16.3T8LSB-L1-7, Relator Luis Pires de Sousa. A este proposito em
duas das suas Conclusdes (Conclusdo 56 e 57) no Recurso de Apelagdo, os autores falam de uma “manifesta
violacdo do art.° 62.° da Constituicdo, por se tratar de um claro confisco ou expropriagdo sem justa
contrapartida”, adiantando que “as citadas disposi¢des legais ndo podem ser interpretadas e aplicadas no
sentido de o BdP ter poderes para eliminar ou restringir os direitos patrimoniais dos AA”.
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Sdo duas as dimensdes defendidas na doutrina relativamente ao Direito de
Propriedade Privada. Partilhando a opinido de SOUSA FRANCO™®, o art.° 62.° da CRP
garante constitucionalmente o Direito de Propriedade como direito real sobre os bens
(propriedade em stricto sensu) e o Direito a Propriedade como direito de apropriagdo

(propriedade em lato sensu).

Para além das duas dimensdes do Direito de Propriedade, pela leitura do
preceituado no art.° 62.° da CRP, é possivel afirmarmos que 0 mesmo esta sujeito a

diversas restrigdes®®.

Desde logo, com o preceituado no n.° 1 do art.° 62 da CRP, conclui-se que apenas
¢ garantido o direito a propriedade “nos termos da Constituicdo”. Isto é, a propria
Constituicdo estabelece limites ao Direito de Propriedade. Exemplo disso é o previsto no
art. 88.° da CRP referente a propriedade dos meios de producdo quando, por exemplo,
nos refere no seu n.° 1 que “0s meios de producdo em abandono podem ser expropriados

em condicdes a fixar pela lei (énfase nosso)” 7.

Além de apenas ser garantido o Direito de Propriedade “nos termos da
Constituicdo” (cf. n.° 1 do art.° 62.° da CRP), refere-nos o n.° 2 do art.° 62 da CRP a
possibilidade de “restituicdo e expropriacdo por utilidade publica” que, mesmo sé
podendo ser efetuadas com “base na lei e mediante o pagamento de justa indemnizacao ”,
se demonstram verdadeiras restrigdes ao Direito de Propriedade Privada.

Ou seja, se 0 proprio art.° 62.° da CRP limita a sua garantia “nos termos da
Constituicdo” (cf. n.° 1 do art.° 62.° da CRP) e se, para além disso, prevé a possibilidade
de “restituicdo e expropriacdo por utilidade puablica” (cf. n.° 2 do art.° 62.° da CRP), se
efetuadas com base na lei e mediante o pagamento de justa indemnizacdo, querera isso

dizer que ndo ha uma garantia absoluta do Direito de Propriedade.

1%5 SOUSA FRANCO, Antonio, NocGes de Direito de Economia, vol. I, AAFDL, Lisboa, 1982-1983,
pp.208 e ss.
1% No mesmo sentido, vide a Apreciacdo do Acorddo do Tribunal da Relagéo de Lisboa de 7 de Marco de
2017.
157 O Ac6rddo do Tribunal da Relagdo de Lisboa 7 de Margo de 2017 refere que, além dos limites
estabelecidos pela propria Constituigdo, o Direito de Propriedade esta “indiretamente”, também, “sob
reserva das restri¢oes estabelecidas por lei” uma vez que 0s proprios limites impostos pela Constituicao
remetem para ela (cf. artigos 82.°, 87.° e 99.° da CRP).
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Na mesma linha, JORGE MIRANDA e RUI MEDEIROS®, entendem que o
Direito a Propriedade Privada “ndo € reconhecido aprioristicamente como um principio
independente e autossuficiente” sendo que, pelo contrario, a propriedade privada “é
reconhecida e salvaguardada no ambito da Constituicao e em sintonia com 0s principios,
valores e critérios que a enformam”. Claro esta, ja que, como temos vindo a analisar, s6
é garantida a propriedade privada nos termos da constitui¢do (cf. n.° 1 do art.° 61.° da
CRP), ndo existindo a mesma se ndo conformada com os valores da mesma. Mais referem
que a propria Constitui¢do “ndo poderia, naturalmente, oferecer a “conservacao (énfase
nosso) ad eternum” pelo que, o que concede ¢ “consisténcia e garantia (Enfase nosso)
ndo permitindo que a sua ablacao ocorra a nao ser por motivos de utilidade publica, nos

termos da lei e mediante justa indemnizag&o” (cf. n.2 do art.° 62.° da CRP) **°.

Também no Direito Europeu, a perspetiva nao parece ser diferente. Exemplo disso
é a Convencdo Europeia para a Protecdo dos Direitos do Homem e das Liberdades
Fundamentais (doravante, CEDH) que garante o Direito de Propriedade Privada no art.°
1.° do seu 1° Protocolo Adicional. Segundo este artigo, com a epigrafe “Protecdo da

propriedade”:

“Qualquer pessoa singular ou coletiva tem direito ao respeito dos seus bens.
Ninguém pode ser privado do que é sua propriedade a ndo ser por utilidade publica e
nas condic¢des previstas pela lei e pelos principios gerais do direito internacional (énfase

N0sso).

As condicBes precedentes entendem - se sem prejuizo do direito que os Estados
possuem de pdr em vigor as leis que julguem necessarias para a regulamentacdo do
uso dos bens, de acordo com o interesse geral (énfase nosso), ou para assegurar o

’

pagamento de impostos ou outras contribuig¢oes ou de multas.’

1%8 Cf. MIRANDA, Jorge e MEDEIROS, Rui, Constituicdo Portuguesa Anotada, Tomo I, Coimbra Editora,
2005, pp.628 e 629.

159 No mesmo sentido, o Acérdéo do Tribunal da Relagéo de Lishoa de 7 de Margo de 2017 cita as palavras
de CANOTILHO, José Joaquim Gomes e MOREIRA, Vital, Constituicdo da RepuUblica Portuguesa
Anotada, Vol. I, Almedina, 2014, p.801: “A formula parece supérflua” (remetendo-se aqui para o n.°1 do
art.? 62.° da CRP in fine), “mas ndo o é: trata-se de sublinhar que o direito de propriedade néo € garantido
em termos absolutos, mas sim dentro dos limites e com as restricdes previstas e definidas noutros lugares
da Constituicdo (e na lei, quando a Constituicdo possa ela remeter ou quando se trate de revelar limitacdes
constitucionalmente implicitas)”.
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Parecem-nos evidentes 0s pontos em comum com o até agora explanado acerca
do art.° 62.° da CRP.

Desde logo, ndo se preceitua uma “garantia” mas, sim, um “respeito” pelos bens.
A ocultacdo de “garantia”, por si so, reforca a ideia de que também aqui o Direito de
Propriedade n&o é garantido de forma absoluta, & semelhanca do preceituado no art.® 62.°
do CRP. Esta “garantia ndo absoluta” exige que a privacdo a este direito sé possa ser feita
por razdes de “utilidade pablica”, fazendo-nos remeter para o n.° 2 do art.° 62.° da CRP,
e “nas condicdes previstas pela lei e pelos principios gerais do direito internacional”,

remetendo-nos aqui para o n.° 1 do art.° 62.° da CRP in fine.

Relativamente ao segundo paragrafo do art.° 1.° do 1° Protocolo Adicional da
CEDH, reconhece-se a autonomia dada a cada estado para definir o que se possa subsumir
a “utilidade publica”. A nosso ver, tal como defendido pelo Acérddo do Tribunal da
Relacdo de Lisboa de 3 de Marco de 2017 n3o cabera a qualquer entidade
supranacional a delimita¢do do conceito de “utilidade publica”. Pelo contrario, como s
cada Estado conhece a sua realidade, s a este devera caber a definicdo do que justificara
a ingeréncia do Direito de Propriedade com base no interesse publico.

2.2. O ndcleo do Direito de Propriedade Privada com regime analogo aos
Direitos, Liberdades e Garantias

Regressando ao nosso art.° 62.° do CRP, além de ndo se garantir de forma absoluta
o Direito de Propriedade Privada como analisamos no ponto anterior, sempre se podera
dizer, que ha um nucleo deste direito com regime anédlogo aos Direitos, Liberdades e

Garantias?®?.

160 Refere o Acdrddo da Relagdo de Lisboa de 7 de Marco de 2017 que “O TEDH reconhece uma margem
ampla de conformagéo deste interesse geral as autoridades nacionais na medida em que estas estdo melhor
colocadas e conhecem melhor a sociedade de modo a definir o interesse publico.” Acrescenta ainda que “a
margem nacional de apreciacdo depende das circunstancias do caso, da natureza do direito afetado, do
objetivo prosseguido com a ingeréncia assim como da amplitude desta”.
161 Relativamente a esta questdo o Acdrdio da Relagdo de Lisboa de 7 de Marco de 2017 remete para o
Acordao do Tribunal Constitucional n.° 187/01, de 2 de Maio de 2001, Processo n.° 120/95, Relator Paulo
Mota Pinto onde se salienta a natureza anadloga do Direito de Propriedade aos Direitos, Liberdades e
Garantias que, por essa razao, passa a beneficiar da forca juridica conferida pelo artigo 18.°.
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Beneficiando este ndcleo do regime analogo aos Direitos, Liberdades e Garantias,
ao defender-se a inconstitucionalidade da aplicacdo da medida de resolugdo em causa por
violagdo do art.? 62.° da CRP, defender-se-a também, necessariamente, a violag&o do art.°
18.° da CRP 162,

Acontece que deste nucleo apenas faz parte o direito de cada um néo ser privado
da sua propriedade (propriedade em strictu sensu), salvo por razdes de utilidade
plblica baseadas na lei e mediante pagamento de justa indemnizagao 1°3. Chamamos-
Ihe garantia de ndo privacao do Direito de Propriedade Privada, que vai precisamente

de encontro ao constitucionalmente previsto no n.° 2 do art.° 62.° da CRP.

Neste seguimento, caira fora do nicleo a privacao do Direito de Propriedade que

cumulativamente:
- Tenha tido por base razdes de utilidade publica baseadas na lei e,
- Seja justamente indemnizada.

Ou seja, relativamente a uma privacdo do Direito de Propriedade onde se
verifiquem cumulativamente aqueles limites, esta caira fora do ndcleo onde faz parte o
direito de cada um ndo ser privado da sua propriedade. Assim sendo, essa privacdo ndo
sera inconstitucional pelo facto de, ndo s6, ndo haver violagdo do n.° 2 do art.° 62.° da
CRP (dado que estdo cumpridos 0s seus requisitos) como, também, ndo lhe sendo
aplicado o regime dos Direitos, Liberdades e Garantias, ndo haver violacdo do art.° 18.°
da CRP. Pelo contrério, se a privacdo nao se justificar por razdes de utilidade publica

baseadas na lei e ndo for justamente indemnizada, ndo sé violard o n.° 2 do art.° 62.° da

162 A este propdsito veja-se a Concluséo 61, do Acérddo do Tribunal da Relagdo de Lishoa de 7 de Margo
de 2017, onde os autores referem que as restri¢des aos Direitos, Liberdades e Garantias ndo podem ter por
efeito “diminuir a extenséo e o alcance dos preceitos constitucionais” remetendo-se para o Direito de
Propriedade.

183 Conforme referem, respetivamente, os Acorddos do Tribunal da Relagdo de Lishoa e Tribunal
Constitucional de 7 de Marco de 2017 e de 2 de Maio de 2001, “desse nucleo, dessa dimensdo que tem
natureza andloga aos direitos, liberdades e garantias, faz seguramente parte (...) o direito de cada um a nao
ser privado da sua propriedade, salvo por razdes de utilidade puablica - e, ainda assim, tdo-s6 com base na
lei e mediante o pagamento de justa indemniza¢do”. Adiantam, ainda, os respetivos Acérddos a
possibilidade de ser também reconhecida natureza analoga “a outras dimensdes do direito de propriedade,
essenciais a realizagdo do homem como pessoa”.

84



CRP como também o art.° 18.° da CRP havendo também, por via deste ultimo artigo,

violagdo do Principio da Proporcionalidade®®.

Fora do nuacleo do Direito de Propriedade com regime analogo aos Direitos,
Liberdades e Garantias estara, a nosso ver, o direito de apropriacdo ou de outra
forma, o direito de acesso a uma propriedade (direito de propriedade em latu sensu).

Sobre este aspeto 0 Acorddo da Relacédo de Lisboa de 07 de Marco de 2017 da o
exemplo da aquisicdo de empresas. Segundo este Acdrddo, a aquisicdo de empresas
“representa fundamentalmente um exercicio da liberdade de iniciativa econémica
privada” prevista no n.° 1 do art. 61.° da CRP. Subsumindo-se a aquisi¢do de empresas
a iniciativa economica privada, estd subordinada “aos quadros definidos pela

Constituicao e pela lei e tendo em conta o interesse geral” (cf. n.° 1 do art.° 61.° da CRP).

A iniciativa econdmica, ao ser uma manifestacdo do direito de apropriacdo, nao
caird no nucleo com regime analogo aos Direitos, Liberdades e Garantias mas, apesar
disso, ndo deixa de ser uma dimens&o do Direito de Propriedade, prevista no n.° 1 do art.°
62.° da CRP.

Neste seguimento, podemos dizer que um acionista que subscreve uma acgao
esta a exercer a sua liberdade de iniciativa econémica. Apesar de estar a exercer a sua
liberdade de iniciativa econdmica e, por isso, estar subsumido ao n.° 1 do art.° 61.° da
CRP, ndo se podera negar que o subscritor é proprietario da sua acdo. Acontece que a
sua propriedade cai no Direito de Propriedade em latu sensu, sem regime analogo aos

Direitos, Liberdades e Garantias, previsto no art.° 18.° da CRP.

Contrariamente ao referido acima relativamente ao Direito de Propriedade em
strictu sensu, ndo tendo o Direito de Propriedade em latu sensu regime analogo aos
Direitos, Liberdades e Garantias, deixa de estar em causa o n.° 1 do art.° 18.° da CRP
como, também, o n.° 2 do art.° 62.° da CRP. Assim, numa situacdo de violacdo do

164 Relativamente o Principio da Proporcionalidade, vide n.° 2 do art.° 18.° da CRP quando refere que as
restrigdes devem “limitar-se ao necessario para salvaguardar outros direitos ou interesses
constitucionalmente protegidos”. A contrario, e no seguimento do que temos vindo a desenvolver, se a
privacdo do Direito de Propriedade ndo tiver por base razbes de utilidade publica baseadas na lei e ndo for
justamente indemnizada esta a exceder-se ndo se mostrando, por essa mesma razao, necessaria e adequada.
N&o se mostrando necessaria e adequada, esta esta privagdo do Direito de Propriedade a violar o Principio
da Proporcionalidade, mormente duas das suas dimensdes: a adequacéo e a necessidade.
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Direito de Propriedade em latu sensu, apenas estard em causa o n.° 1 do art.° 62.° da
CRP.

2.3. A tutela constitucional do acionista prevista no art.° 62.° da CRP

Analisadas as dimensdes e restricdes do Direito de Propriedade bem como o seu
nucleo com regime analogo aos Direitos, Liberdades e Garantias, estamos em condi¢cfes
para entender em que termos esta o acionista tutelado pelo art.° 62.° da CRP referente ao

Direito de Propriedade Privada

Assim, uma vez sendo 0s acionistas 0s que prioritariamente acarretam os
prejuizos da aplicacdo da medida de resolucdo (cf. al. a) do n.°1 do art.° 145.°-D) e,
no caso da aplicacdo da transferéncia de atividade para a instituicdo de transicdo, ao ser
o0 seu direito de crédito um dos excluidos da transferéncia para a instituicdo de
transicdo (cf. n.° 3 do art.° 145.°-Q), podera considerar-se a viola¢do do Direito de

Propriedade Privada constitucionalmente consagrado no art.° 62 da CRP?

Primeiramente, para se considerar violagdo do Direito de Propriedade Privada,
temos de considerar que um acionista, titular de uma participacdo social, goza da tutela

constitucional prevista no art.° 62.° do CRP*¢,

ENGRACIA ANTUNES'® responde a esta questdo considerando que a
propriedade privada também se estende a “propriedade organizada societariamente”,
“propriedade econdmica” ou “propriedade corporativa”. Ou seja, um acionista pode ser
considerado um proprietario estando, por essa razdo, tutelado pelo n.1 do art.° 62.° da

CRP. E também essa a nossa opiniao.

Apesar de ndo se negar que um acionista, como titular de uma participacao social,

seja considerado proprietario, esta propriedade €, também nas palavras de ENGRACIA

185 J& haviamos concluido no ponto anterior que, apesar do ato de subscricdo de uma participagdo social
pelo acionista ser uma manifestacdo da sua liberdade de iniciativa econémica (cf. n.° 1 do art.° 61.° da CRP),
considera-se que proprio é proprietario da acdo. Apesar disso, cabe-nos neste ponto analisar a questao mais
aprofundadamente.
166 ANTUNES, José E. Engracia, “O artigo 490.° do CSC e a lei fundamental. «Propriedade corporativa»,
propriedade privada, igualdade de tratamento” in Estudos em Comemorac&o dos cinco anos (1995-2000)
da Faculdade de Direito da Universidade do Porto, Coimbra, Almedina, 2001, p.240 através de
FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de, “Fundamentos da resolugio bancaria...”, ob.
cit., pp. 299-300.
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ANTUNES?, “mediatizada pela organizacdo propria da corporagdo social”. Ou sgja,
no plano interno, o poder de disposicao da participacdo social esta vinculado ao quadro
legal-estatuario da sociedade (que neste caso, sendo uma instituicdo de crédito, tratar-se-
a4 de uma sociedade andnima) que pode implicar compressdes ou, até mesmo,

consequéncias para a sua titularidade!®®,

2.3.1. A prioridade de absorcéo de perdas pelos acionistas e o status socii

Pelo que até agora foi dito, cremos piamente que um acionista, sendo titular de
participacOes sociais, € tutelado constitucionalmente pelo direito de propriedade privada
previsto no art.° 62.° do CRP, mormente no seu n.° 1 por estarmos diante de uma
propriedade em latu sensu. Apesar disso, sendo a propriedade do acionista “mediatizada”,
sO por si, ndo é um direito absoluto visto que esta limitada pelo quadro legal-estatuario

da sociedade®®®.

Estando o acionista vinculado a um quadro legal-estatutario da sociedade, que
delimita os seus direitos e deveres, a ele é conferido um status, como refere MENEZES
CORDEIRO™,

Apesar da limitacio da responsabilidade do acionista prevista no art.° 271.° do
Codigo das Sociedades Comerciais!’ (doravante, CSC), na inexisténcia de lucro — neste
caso, por parte da institui¢do de crédito - o acionista ndo respondera pelas suas perdas

mas, também, n&o ira recuperar o valor investido na sua entrada'’?.

167 ANTUNES, José E. Engrécia, “O artigo 490.° do CSC e a lei fundamental...”, ob. cit., p.242 através de
FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de, “Fundamentos da resoluc¢do bancéria...”, ob.
cit., pp.299-300
168 No mesmo sentido, veja-se o Acérddo do Tribunal da Relacdo de Lisboa, de 7 de Margo de 2017.
Também, LABAREDA, Jodo, Das acGes das sociedades andnimas, Associacdo Académica da Faculdade
de Direito, 1988, pp. 202-203 indo de encontro a este ponto refere que “afirmar a essencialidade do direito
a manutencdo da posicao social ndo significa declarar a existéncia absoluta do direito do s6cio a manter
essa qualidade.”
169 Além do mais, como ja tinhamos concluido no ponto 2.1. do presente capitulo, o Direito de Propriedade,
particularmente, ndo é ja um direito absoluto uma vez que contém na sua prépria redagao varias restrigdes.
170 CORDEIRO, Anténio Menezes, Manual de Direito das Sociedades | — Parte Geral, Lishoa, Almedina,
2016, pp.559 ss.
171 Segundo este artigo “Na sociedade andénima o capital ¢ dividido em acdes e cada sécio limita a sua
responsabilidade ao valor das a¢6es que subscreveu” (sublinhado nosso).
172 Novamente FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de, “Fundamentos da resolucio
bancaria...”, ob. cit.,, pp. 287-289 acrescentam a importancia das entradas dos acionistas para 0
financiamento (sublinhado nosso) das sociedades andénimas (figura societaria que devem configurar as
institui¢des de crédito segundo a alinea b) do n.° 1 do art.® 4.°). Sendo que, do prisma financeiro, sao capitais
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Assim, o acionista ao vincular-se a um quadro legal de direitos e deveres da
sociedade que delimita o seu status esta, desde logo, sujeito ao risco de perda do seu
investimento originado pela funcéo de absorcéo de perdas da préopria agdo'”3. Ou, de outro
modo, sempre se poderd dizer que o risco de perda do investimento do acionista €
inerente ao seu proprio status, pelo que ao vincular-se aos estatutos da sociedade esta (ou

deveria estar) o acionista ciente disso*’.

Se, como ja referimos acima, € verdade que um acionista, sendo titular de
participacbes sociais considera-se proprietario e, por isso, tutelado pelo regime
constitucionalmente previsto pelo n.° 1 do 62.° da CRP, também € verdade que essa
propriedade ndo é absoluta, resultado dos status socii do acionista que conscientemente
assume a vocacao da sua participacdo para a absorcdo de perdas e, por conseguinte, a

risco de perda do seu investimento.
Dado o exposto, coloca-se novamente a pergunta acima apresentada.

Sendo a propriedade das participagfes sociais uma propriedade néo absoluta,
com limites inerentes ao proprio status do proprietario — acionista, ndo s6 nao deveria ser
novidade para os acionistas a possibilidade da ndo existéncia do reembolso do capital
investido como, também, que serdo os proprios a absorver prioritariamente as perdas da
instituicdo de crédito, dada a caracteristica prépria de absor¢do de perdas da acdo. Ora, 0
proprio status do acionista afasta o argumento da inconstitucionalidade com base na
violacdo do Direito de Propriedade por parte da alinea a) do n.° 1 do art.° 145.°-D, bem
como do n.° 3 do art.° 145.°-Q.

2.3.2. A protecéo dos acionistas com participacdes inferiores a 2% do capital
social

Mas, ndo valera este raciocinio também para os acionistas com participagdes

inferiores a 2% do capital social?

préprios que “tém origem nos detentores de capital social” e “ndo séo objeto de restituicdo”, a acao estd,
desde logo, “vocacionada para a absorcéo de perdas”.

173 Dada a sua extrema importancia no financiamento da sociedade anénima, neste caso, instituicio de
crédito (para isso, veja-se a nota anterior).

174 Na mesma linha, CONLON, Thomas, COTTER, John, “Anatomy of a bail-in”, in Journal of Finantial
Stability, Vol.5, 2014, disponivel em http://ssrn.com/abstract=2294100.
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Estes ultimos, de acordo com o disposto a contrario do n.° 3 do art.® 145.°-Q irdo,
ao contrario dos acionistas com participagdes iguais ou superiores a 2% do capital social,
ser transferidos para a instituicdo de transi¢cdo onde, em principio, terdo perspetivas de
reembolso e irdo ver as suas posi¢des salvaguardados. Pelo contrario, 0s acionistas com
participacOes iguais ou superiores a 2% do capital social manter-se-80 na instituicdo
intervencionada, ou seja, no banco mau, sem qualquer tipo de consisténcia econémica e

financeira.

Apesar de também assumirem o risco de perdas, dado que ao apropriarem-se de
participagdes sociais estdo igualmente a assumir os limites inerentes & sua posicéo
delimitada pelo quadro legal-estatutario da instituicdo de crédito, parece-nos
completamente justificavel a existéncia de uma protecdo mais reforcada aos
acionistas com participac@es inferiores a 2% do capital social, comparativamente

com os restantes acionistas.
Vejamos:

Estes acionistas, sendo considerados pequenos investidores'’®, a partida nio
participam na gestdo da atividade da sociedade'’®. Mais do que um acionista-empresario,
este acionista é considerado um acionista-investidor!’’, sendo mesmo comparavel a um
consumidor!’®, Nesse mesmo sentido, estatui o n.° 3 do art.° 321.° do Codigo dos Valores
Mobiliarios (doravante, CVM) que “aos contratos de intermediacéo financeiral™ é
aplicavel o regime das clausulas contratuais gerais, sendo para esse efeito 0s

investidores ndo qualificados equiparados a consumidores” (énfase nosso).

A exclusdo dos acionistas com participagdes sociais inferiores a 2% do
apresentado no n.° 3 do art.° 145.°-Q €, a nosso ver, um claro limite a prioridade de
absorcdo de perdas dos acionistas (cf. al. a) do n.° 1 do art.° 145.°-D), mas necessario. A

justificacdo do reforco da sua tutela por parte do legislador é alicercada, nas palavras de

178 FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de, “Fundamentos da resolugdo bancéria...”,
ob. cit., p. 290.
176 Neste mesmo sentido veja-se BARBOSA, Ana Mafalda, “Direito Civil e Sistema Financeiro”, ob.cit.,
p.63.
177 Vide nota 101.
178 \VVide nota 109.
179 Segundo a alinea a) do n.° 1 do art.-293 do CVM, sdo considerados intermediarios financeiros as
institui¢des de crédito “autorizadas a exercer atividades de intermediagéo financeira em Portugal”.
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EDUARDO PAZ FERREIRA e ANA PERESTRELO DE OLIVEIRAY | por
“preocupacdes extra-societarias”, mormente o proprio direito do consumidor, direito

fundamental constitucionalmente consagrado no art.° 60.° da CRP.

Assim, apesar de ambos serem acionistas e, por isso, estarem submetidos ao seu
status socii, cremos que é legitimo incluir os créditos dos acionistas com participacoes
inferiores a 2% do capital social no leque de créditos transferidos para a instituicdo de
transicdo. Mais do que a salvaguarda do direito do consumidor, é importante garantir-se
amanutenc&o da relagio de confianga ndo so entre o depositante e a instituicio bancaria'®
mas, também, do pequeno acionista com a mesma.

2.4. A exclusdo da transferéncia para a instituicdo de transicdo dos créditos
subordinados

Além dos acionistas com participac6es iguais ou superiores a 2% do capital social,
também estdo excluidos de serem transferidos para a instituicdo de transicdo os direitos
de crédito que tenham sido detidos por membros dos 6rgdos de administracdo da
instituigdo de crédito®? (cf. n.° 3 do art.° 145.-Q in fine).

Por remissao a al. a) do art.° 48.° do CIRE, serdo estes créditos classificados como

subordinados'®® dada a “especial relagdo” com o devedor que, neste caso, € a instituicdo

de crédito objeto de resolugéo.

O préprio credor subordinado ao consentir contratualmente que o seu crédito seja

reembolsado depois dos demais credores'® mediante remuneragio pelo seu risco

180 FERREIRA, Eduardo Paz ¢ OLIVEIRA, Ana Perestrelo de,“Fundamentos da resolucdo bancaria...”,
ob. cit., p. 280.
181 Como ja tivemos a oportunidade de analisar anteriormente no Ponto 6. do Capitulo I.
182 N#o obstante, como ja tivemos oportunidade de referir, a possibilidade dos mesmos demonstrarem “que
ndo estiveram, por a¢do ou omissao, nas origens das dificuldades financeiras da instituicdo de crédito e
que ndo contribuiram, por acdo ou omissdo, para o agravamento de tal situacao”, cf. o n.° 3 do art.® 145.°-
Q in fine. Vide Ponto 2. Do Capitulo II.
183V/ide nota 107. Tal como dissemos, ndo obstante ndo ser a subordinacdo a ratio subjacente a ndo
transmissibilidade prevista no n.°3 do art.® 145.°-Q, ndo podemos desconsiderar a natureza do crédito e,
mais importante, a especial relagédo do seu titular com a do devedor, para efeitos de analise da questao
que aqui se coloca — se a proibigdo da transmissibilidade deste crédito é compativel ou ndo com o Direito
de Propriedade, constitucionalmente previsto no art.° 62.° da CRP.
184 FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da resolucdo bancéria...”,
ob. cit., pp. 290-291 classificam a divida subordinada como instrumento hibrido, uma vez que apresenta
caracteristicas tanto dos capitais préprios como de capitais alheios. Segundo os mesmos autores, 0s
instrumentos hibridos sdo caracterizados pelos seus pagamentos regulares, prazo de vencimento e
pagamento com prioridade face aos capitais prdprios. Por sua via, segundo 0s autores, 0s instrumentos
hibridos tém um prazo (maior ou menor dependendo do instrumento em si), os seus titulares deverao ser
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acrescido esta, da mesma forma do que o acionista, a consentir a grande probabilidade de

ndo recuperacdo do valor do seu crédito.

Depois das acgdes (caracterizadas como sendo capital préoprio), € a divida
subordinada que absorve as perdas havendo, por essa mesma razéo, risco de néo

reembolso do seu crédito.

A semelhanca do que foi referido anteriormente relativamente ao acionista, néo
se nega aqui a existéncia da tutela do Direito de Propriedade. Mas, sendo consentido
0 risco contratualmente, ndo podemos falar da existéncia de um Direito de Propriedade
absoluto. Pelo contrério, é inerente a posicdo do credor subordinado o limite ao seu
Direito de Propriedade, o que faz com que nos pareca justificavel a sua inclusdo no
leque dos créditos excluidos de serem transferidos para a instituicdo de transicdo (cf. n.
°3 do 145.-Q)

Logo, a semelhanca do ja referido relativamente a posicdo do acionista, é este
consentimento derivado da posic¢éo do credor subordinado que, a nosso ver, afasta a
violacdo do Direito de Propriedade Privada constitucionalmente previsto no art.°
62.° da CRP.

2.5. Concluses

Apds o que foi analisado anteriormente sobre o Direito de Propriedade Privada
cremos, veementemente, que tanto a alinea a) do n.°1 do art.° 145.°-D -referente ao
suporte prioritario dos prejuizos da institui¢fes de crédito objeto de medida de resolucéao
pelos acionistas - como 0 n.°3 do art.° 145.°-Q - que exclui da transferéncia para a
instituicdo de transicdo os direitos de créditos detidos por pessoas e entidades que tenham

tido participacao direta ou indireta, igual ou superior a 2% do capital social da instituicdo

pagos com prioridade face aos acionistas (capitais proprios) mas so depois de pagos os créditos dos
demais credores, fazendo com que sejam graduados entre “divida sénior e o capital proprio (dai a
designag¢do de divida mezzanine”. Sobre a posigdo do titular dos créditos subordinados, inclusive a
distincdo dos titulares da divida subordinada: os hedge funds e os investidores individuais, veja-se as pp.
290-299 da ob.cit. No mesmo sentido, explica o Ponto 23 do Acé6rdao do TJUE, de 19 de Julho de 20186,
Processo C-526/14 Tajed Kotnik e o./ Drzanik zbor Republike Slovenije que “os titulos de divida
subordinada sdo instrumentos financeiros e partilham algumas caracteristicas dos produtos de divida e
dos titulos de participacdo no capital. Em caso de insolvéncia ou de liquidacdo da entidade emitente, 0s
titulares de divida subordinada (a seguir «credores subordinados») séo reembolsados depois dos titulares
de divida ordinaria, mas antes dos acionistas. Como contrapartida do risco financeiro assim assumido
pelos respetivos titulares, estes instrumentos financeiros tém um rendimento mais elevado. ”
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de crédito ou que tenham sido membros dos 6rgaos de administracdo da mesma — néo
estdo feridos de inconstitucionalidade material por violagdo do art.° 62.° da CRP
relativo ao Direito de Propriedade Privada.

Primeiramente, 0s acionistas ao subscreverem uma acdo estdo a exercer a sua
Liberdade de Iniciativa Econémica prevista no n.° 1 do art.° 61 da CRP®, Apesar de
estarem a exercer a Liberdade de Iniciativa Econdmica e da mesma ndo se poder
confundir com o Direito de Propriedade, € certo que a primeira € uma emanacdo do
segundo.’®® Isto é, estamos perante o direito de propriedade em latu sensu ou, de outra
forma, sempre podemaos dizer que 0 que esta aqui em causa nao é o Direito de Propriedade
como direito real sobre os bens (direito de propriedade em strictu sensu) mas, sim, 0

direito de apropriagio®®’.

Sendo o direito de apropriacdo o direito aqui em causa, podemos logo afastar a
violacdo do regime dos DLG uma vez que este direito cai fora do nucleo do Direito de
Propriedade com regime analogo ao previsto no art.° 18.° da CRP. Apesar disso, é
inegavel que o acionista é proprietario da participacdo social que subscreveu estando,
dessa forma, sob a égide do n.° 1 do art.° 62° da CRP.

Mais,

Além dos limites inerentes ao préprio Direito de Propriedade que, por essa
razdo, ndo se configura num direito absoluto, existem os limites provenientes da propria
condicdo de socio, delimitados pela regulamentacdo interna da sociedade andnima
(figura societaria da instituicdo de crédito). Ou seja, a propriedade do socio titular de
acOes da instituicdo de crédito objeto de medida de resolugdo, ndo sé ndo é garantida de
forma absoluta constitucionalmente como, também, estd condicionada aos limites

proprios da sua posi¢do de socio.

185 No mesmo sentido, refere o Acdrddo do TRL de 7 de Margo de 2017 “ Do que, porém, jd pode duvidar-
se, é que tal natureza analoga (referindo-se aqui a natureza anadloga ao regime dos DLG) seja ainda de
reconhecer a um genérico direito de apropriacdo — enquanto direito de acesso a propriedade — de todos
os bens, incluindo empresas e outros meios de producéo, tendo em conta, além do mais, que a constituicao
e aquisicao de empresas representa fundamentalmente um exercicio da liberdade de iniciativa econémica
privada (...)".

186 No seguimento da nota anterior, também o Acérddo do TRL de 7 de Marco de 2017 adianta que “O
regime de tal liberdade (referindo-se aqui a liberdade de iniciativa econdmica privada) ndo pode ser
confundida com o direito de propriedade — mesmo enquanto este inclui uma dimensdo de acesso a
propriedade”.
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Assim sendo, faz parte da posi¢do de sdcio o risco de perda do seu investimento.
Aquando da subscri¢do da acdo, nada garante ao sdcio que vai reaver o capital investido
nem, tampouco, que va obter lucro com o seu investimento. Isto porque a acdo é o
“instrumento primeiro de absorcido de perdas” ! nZo obstante a limitacdo da

responsabilidade do acionista prevista no art.° 271.° do CSC.

Ora, devido aos limites implicitos na propria posicdo de sOcio, ndo existira
violacdo do Direito de Propriedade quando sdo os acionistas 0s primeiros a
absorverem as perdas da instituicdo de crédito (cf. al. @) do n.° 1 do art.° 145.°-D)
bem como quando, a par dos credores subordinados, ndo veem 0s seus créditos a
serem transferidos para a instituicdo de transicdo (cf. n.°3 do art.° 145.°-Q) ¥ ou,
noutras palavras, para o banco bom ficando, dessa forma, os mesmos desprotegidos dada

a impossibilidade de reembolso.

Sob o ponto de vista dos limites inerentes do art. 62.° da CRP a conclusdo sera a

mesma: a ndo existéncia de inconstitucionalidade com fundamento na sua violacao.
Vejamos:

O facto de ndo serem transferidos os direitos de crédito dos titulares enunciados
no n° 3 do art® 145.°-Q ndo justifica que estejamos perante uma situacdo de
expropriacdo’®. Afastando-se a existéncia de expropriacdo afasta-se, também, a
aplicacdo do n.° 2 do art.° 62.° da CRP,

188 FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da resolugio bancaria...”,
ob. cit., p. 300.
189 Como ja tivemos oportunidade de aprofundar vide Ponto 2. do Capitulo 11, conforme o n.° 3 do art.
145.°Q apenas poderdo ser transferidos para a instituicdo de transicdo os créditos detidos por pessoas e
entidades que, nos dois anos anteriores a data de aplicacdo da medida de resolucdo, tenham tido participacdo
direta ou indireta, inferior a 2% do capital social da instituicdo de crédito.
190 Também o Acérddo do TRL de 7 de Margo de 2017 refere “O Tribunal Constitucional tem, pois,
afastado a ideia de que os unicos atos «ablativosy do direito de propriedade (...) consentidos pela
Constituicdo sejam os previstos no artigo 62.°, n.° 2, desta tltima. Pode haver outros, inclusive no interesse
dos privados: ponto é que encontrem cobertura ou justificagdo constitucional” (cf. n.° 1 do art.° 62 da CRP
in fine). No mesmo sentido, FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da
resolugdo bancaria...”, ob. cit,, p. 302. Também, OLIVEIRA ASCENSAO, José, “A Jurisprudéncia
Constitucional Portuguesa sobre Propriedade Privada™ in XXV Anos de Jurisprudéncia Constitucional
Portuguesa, Coimbra Editora, 2009, p.415, salienta que a expropriacdo “mesmo na Constituicdo, tem um
sentido proprio que se perdia se fizéssemos genericamente corresponder expropriacdo a toda e qualquer
agressao a direitos de propriedade que fira a garantia constitucional”.
191 Quanto ao n.° 2 do art° 62.° da CRP, o Acérddo do STJ de 5 de Fevereiro de 2015, Processo n.°
742/10.2TBSIM.P1.S1, Relator Granja da Fonseca refere que “esta norma consagradora da expropriagéo
é, simultaneamente, uma norma de autorizacdo e uma norma de garantia. Por um lado, confere aos poderes
publicos o poder expropriatdrio, autorizando-os a procederem a privagédo da propriedade e, por outro
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Apesar deste claro afastamento, mesmo que considerassemos, hipoteticamente, a
existéncia de uma expropriagio®®?, estariam cumpridos os requisitos para a permisséo da
mesma. Segundo o n.° 2 do art.° 62 da CRP é permitida a expropria¢do por utilidade
publica com a condicdo da mesma ser com base na lei e mediante o pagamento de justa

indemnizacao.

A nosso ver ndo restam davidas que a aplicacdo da medida de resolucéo,
mormente, a proibicdo de transmissdo para a instituicdo de transicdo e a consequente

salvaguarda de apenas um conjunto de créditos, é feita por razdes de utilidade publica.

Acerca disto, ndo esquecamos as finalidades da aplicacdo das medidas de
resolucéo previstos no n.° 1 do art.® 145.°-C. A prevencdo do risco sistémico (cf. al. b)
do n.°1 do art.° 145.°-C), a salvaguarda da continuidade de prestacdo de servicos
financeiros para a economia (cf. al. a) do n.°1 do art.® 145.°-C) ou a salvaguarda do erério
publico e dos depositantes ( cf. al. ¢) e d) do n.°1 do art.° 145.°-C) configuram situacdes
de interesse e utilidade publica. Além do mais, cremos que ndo podem restar ddvidas
quanto a existéncia de base legal para estas finalidades. E evidente que a prossecucao
destas finalidades através da aplicacdo das medidas de resolucdo é uma garantia para a
manutencgdo de um sistema financeiro coeso capaz de garantir a “‘captagdo e a seguranca
das poupancas” (cf. n.° 1 do art.° 101.° da CRP). Mais ndo seja, a necessidade da
prossecucdo destas finalidades para a concretizagdo do préprio “projeto economico,

social e politico da Constituicdo™*%,

Relativamente ao segundo requisito do n.° 2 do art.° 62.° da CRP — a existéncia
de justa indemnizagdo — 0 mesmo encontra-se cumprido com o Principio no creditor
worse off. Como ja analisado!®, segundo este principio explanado na al. ¢) do n.° 1 do
art.’ 145.°-D, os acionistas e os credores ndo poderdo ficar numa situagdo mais

desfavoravel do que aquela que ficariam caso fosse aplicada, ao invés da medida de

lado, reconhece ao cidaddo um sistema de garantias que inclui designadamente os principios da
legalidade, da utilidade publica e da indemnizagédo”.
192 Que segundo o Acoérddo do STJ de 5 de Fevereiro de 2015 “¢, assim, um instituto de direito puiblico, em
que, de um modo geral, é atribuida a uma autoridade administrativa competéncia para emitir o ato de
declaracdo de utilidade publica — elemento chave do procedimento expropriatério — e impulsionar o
processo que lhe permita a transferéncia da propriedade e a posse”.
198 CANOTILHO, José Joaquim Gomes e MOREIRA, Vital, Constitui¢cdo da Republica..., ob. cit., pp. 163
e 164.
194 Vide Ponto 3.3 do Capitulo 1.
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resolucdo, a liquidacdo. Para a efetivacdo do mesmo exige-se, a priori da aplicacdo da
medida de resolugdo, um juizo de prognose (cf. n.° 6 do art.° 145.°-H) e, a posteriori da
mesma, a avaliagdo (cf. n.° 15 do art.° 145.° H) de forma a ser verificado a existéncia ou
ndo de prejuizo. Caso haja a existéncia de prejuizo, segundo o n.° 16 do art.° 145.°H, serdo
0s acionistas ou credores compensados pelo valor da diferenca pelo Fundo de Resolucéo.
Assim, esta compensagdo vai totalmente de encontro com a justa indemnizagédo
preceituada no n.° 2 do art. 62.° da CRP.

Ora, apesar de estarem cumpridos os requisitos do n.° 2 do art.° 62.° da CRP que
validam a expropriagdo por utilidade publica, o facto dos créditos excluidos pelo n.° do
art.° 145.°-Q néo estarem protegidos pela sua ndo transferéncia para a instituicdo de
transicdo ndo configura uma situacdo de expropriacdo nao sendo, por isso, a situacdo em

causa, subsumivel ao n.° 2 do art.° 62.° da CRP.

Assim, uma vez nao se tratando de um caso de expropriacdo, na mesma linha de
ANA PERESTRELO DE OLIVEIRA e EDUARDO PAZ FERREIRA® bem como do
Acordio da Relagdo de Lisboa de 7 de Margo de 2017%, cremos que a situagio em causa
apenas é subsumivel ao n.° 1 do art.° 62.° da CRP.

Tendo isto em conta e afastando-se a subsunc¢édo do caso ao n.° 2 do art.° 62.° da
CRP, ndo existe inconstitucionalidade da desprotecdo dos créditos dos titulares referidos
no n. 3 do art.° 145.°-Q nem, tampouco, da prioridade de suporte dos prejuizos da

instituicdo de crédito conferida aos acionistas referida na al. a) do n.° 1 do art.® 145.°-D.

A desprotecdo destes créditos pela sua ndo transferéncia para a instituicdo de
transicdo e 0s prejuizos suportados pelos acionistas estdo conformes aos termos da
Constituicdo (cf. n.° 1 do art.° 62.° da CRP) uma vez que respeita o contexto global da lei

fundamental, compaginando-se com os principios e valores constitucionais.*®’

195 FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da resolucdo bancéria...”,
ob. cit., p. 302
196 Refere este Acorddo que “seja, porém, como for quanto ao regime da dimensdo do direito de propriedade
enquanto direito de apropriagdo, em causa no presente caso, importa ainda considerar que (...) tal direito &
apenas garantido pelo artigo 62.2, n.° 1 «nos termos da Constitui¢do»”.
197 Veja-se, para isso, 0 neste ponto referido acerca das finalidades da aplicacdo das medidas de resolucéo
e a utilidade publica. Na mesma linha, o Acdrddo n.° 391/92, de 2 de Outubro de 2002, Processo n°
369/2001, Conselheira Maria Fernanda Palma ndo considerou inconstitucional a norma prevista no n.° 2 do
art.° 108.° do antigo Codigo dos Processos Especiais de Recuperacdo da Empresa e de Faléncia que previa
a alienacdo de participacdes sociais no quadro da gestdo controlada, como medida de recuperacdo da
empresa, mesmo contra a vontade dos seus titulares (atualmente correspondente ao n.° 1 do art.° 203 do
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Concluindo, apesar de ndo se negar a existéncia do direito de propriedade dos
titulares dos créditos que se veem desprotegidos, essa propriedade é limitada nos termos
da Constituicdo ndo havendo, por isso, inconstitucionalidade por violagéo do art.° 62.° da
CRP.

3. Ainconstitucionalidade por violac¢do do Principio da Igualdade

Além da violagdo do Direito de Propriedade Privada previsto no art. 62.° da CRP,
outro dos argumentos a favor da inconstitucionalidade da medida de resolugéo de
transferéncia parcial ou total da atividade para o banco de transicdo é a violacdo do

Principio da Igualdade previsto no art.° 13.° da CRP.

Assim como o Direito de Propriedade Privada, a violagdo do Principio da
Igualdade foi um dos argumentos utilizados pelos “lesados” do BES quando foi

determinada pela Deliberacdo de 3 de Agosto de 2014 a medida de resolucdo a aplicar.

De seguida analisaremos, a nosso ver, os fundamentos mais pertinentes a defesa

da existéncia de violagdo do Principio da Igualdade.

3.1. Da néo previsdo de um mecanismo de compensacao para 0s acionistas

Um dos fundamentos para a defesa da violagdo do Direito de Igualdade foi a falta
de um mecanismo de compensac¢do para 0s acionistas, ao contrario do que se previa
para os credores. Atualmente, com a atual redacio do RGIC!®, este fundamento é

completamente invalido.

S6 com a transposicao da Diretiva 2014/59/EU através do DL n.° 23-A/2015 € que
os acionistas ficaram protegidos, na mesma linha dos credores, pelo Principio no creditor

worse off enunciado na alinea c) do n°1 do art.° 145.°-D. Antes disso, nhomeadamente

CIRE). Afirmou-se nesse acorddo que “a Constituicdo admite limitagbes ao direito & propriedade para
além do caso de expropriacéo por utilidade pablica”. Desde que previstos constitucionalmente conforme
o disposto no n.° 1 do art.° 62, “nos termos da constituigdo”’, podem existir outros limites. Foi, na verdade,
0 que motivou a decisdo do referido Acérddo n.° 391/92 uma vez que, ndo havendo alienagao se impediria
“a recuperacdo econémica da empresa, que implicaria uma afetacéo do proprio direito de propriedade
dos titulares das a¢des”.

198 A data da elaboracéo da dissertagdo a Ultima versdo do RGIC (46.%versdo) foi introduzida pela Lei n.°
30/2017 de 30 de maio que veio transpor a Diretiva 2014/42/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
3 de abril de 2014, sobre 0 congelamento e a perda dos instrumentos e produtos do crime na Unido Europeia,
matéria que ndo merecera o nosso estudo neste trabalho.
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aquando a publicacdo da Deliberacéo de 3 de Agosto de 2014, estava previsto que apenas
os credores ndo poderiam suportar um prejuizo maior do que aquele que suportariam no
caso de, ao invés de medida de resolucdo, ter sido aplicada a liquidagdo (anteriormente

previsto na al. ¢) do n.° 1 do art.° 145.°-B).

Com a alteracdo da alinea c) do n.° 1 do art.® 145.°-D, onde se passou a prever que
também os acionistas ndo poderiam ficar numa posicdo mais desfavoravel relativamente
aquela que ficariam com a aplicacao do regime de liquidacéo, alterou-se, também, o n.°
16 do art.® 145.°-H relativo a compensacao (antes da transposi¢éo da Diretiva 2015/59/EU
estava prevista no n.°3 do art.° 145.°-B).

Assim, nos termos atuais depois de ser feita a avaliacdo nos termos do n.° 14 do
art.® 145.°.H, passou a consagrar-se a compensacao também para 0s acionistas. Nesse
seguimento, atualmente, se apds a avaliacdo da aplicacdo da medida de resolucdo se
verificar que os credores e, também, os acionistas obtiveram prejuizo, o Fundo de
Resolucao (cf. al. f) do n.° 1 do art.° 145.°- AA) encarregar-se-a do pagamento do valor

da diferenca relativamente aquele que seria pago caso fosse aplicada a liquidagéo.

Relativamente a este fundamento, e dadas as altera¢fes do RGIC introduzidas pelo
DL n.° 23-A/2015 com a transposicdo da Diretiva 2014/59/EU, deixa de ser fundamento
da violagéo do Direito da Igualdade a diferenca de tratamento dos credores e acionistas

relativamente a existéncia de compensacao.

3.2. Dos sacrificios especiais impostos aos titulares de acles e obrigacdes
subordinadas

Segundo o n.° 3 do art.° 145.°-Q, um dos artigos que mais tem vindo a ser objeto
de estudo na presente dissertacdo, excluem-se da transferéncia para a instituicdo de
transicdo vendo, os créditos detidos por pessoas ou entidades com participacdo social
igual ou superior a 2% do capital social ou que tenham sido membros dor 6rgéos de
administracdo da instituicdo de crédito (que, segundo a al. a) do art.®° 48.° do CIRE, sdo

considerados credores subordinados).

Relativamente aos ativos que séo transferidos para a instituicdo de transicéo e se
veem protegidos, ndo cremos que a exclusdo dos créditos detidos pelos pessoas e

entidades enunciadas no n.° 3 do art.° 145.°-Q consubstancie uma violagdo ao Principio
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da lgualdade®®®

. A exclusado destes créditos é justificada pela prépria natureza dos
mesmos que, sendo acdes e créditos subordinados, apresentam caracteristicas especificas,
mormente, a capacidade para a absorcdo de perdas. Mais, aquando a subscri¢do de uma
acao ou de um crédito subordinado, os titulares ndo tém uma garantia de reembolso. Pelo
contrario, deverdo estar conscientes da possibilidade de, no caso dos acionistas ndo
reaverem o capital investido e, no caso dos credores subordinados, serem pagos
depois de todos os credores. Pelo seu proprio estatuto, com o qual estdo (ou deverdo
estar) familiarizados, as posi¢Ges dos acionistas e dos credores subordinados encontram-

se limitadas.

Assim sendo, e tendo presente a maxima de tratar o igual por igual e o que €
diferente por diferente, ndo existe violacdo do Principio de lgualdade. O tratamento
diferenciado dos créditos detidos pelas pessoas e entidades que nédo séo elencadas no n.°
3 do art.° 145.°-Q e das pessoas elencadas no mesmo deve-se tdo so a propria natureza
dos créditos detidos pelas ultimos que, no fundo, mais ndo sdo do que proprios limites a

posicdo dos mesmos.

3.3. Do tratamento em paridade com outros sujeitos potencialmente
responsaveis pela situacdo desencadeadora do mecanismo de resolucao

Conforme ja referido do Ponto 2.1. do Capitulo Il, antes da transposicdo da
Diretiva 2015/59/EU pelo DL n.° 23-A/2015 o leque do n.° 3 do art.® 145.°-Q era muito
mais alargado.

Com as alteragdes introduzidas pelo DL n.° 23-A/2015, reduziu-se o leque apenas
para as pessoas e entidades detentoras de direitos de crédito sobre a instituicdo de

transicdo que:

- nos dois anos anteriores a data da aplicagdo da medida de resolugéo, tenham tido
participagdo directa ou indirecta, igual ou superior a 2% do capital social da

instituicdo de créditos ou,

- tenham sido membros dos 6rgdos de administracdo da instituicdo de crédito.

19 No mesmo sentido, FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da
resolugdo bancéria...”, ob. cit., pp. 307 e ss.
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Sem querer repetir 0 ja sustentado no Ponto 2.1. do Il Capitulo, para o qual

remetemos, cabe-nos aqui referir que a ratio desta norma néo ¢ unitaria?®.

Antes do encurtamento do leque do n.° 3 do art.® 145.°-Q parecia que a ratio era

predominantemente sancionatdria.

Atualmente e apesar de crermos que ainda existe uma intengdo de “sangao” por
parte do legislador, uma vez que impede os creditos detidos por pessoas e entidades (em
principio) especialmente ligadas com a conducéo de vida da instituicdo financeira e por
IS0 com uma maior responsabilidade naquilo que se prende com o desmantelamento da

situacdo financeira desta, ndo cremos que seja esta a ratio predominante.

O préprio n.° 3 do art.° 145.°-Q salvaguarda, in fine, as pessoas e entidades
elencadas no artigo prevendo a possibilidade de se demonstrar que nada tiveram que ver

para 0 agravamento da situacao da instituicdo de credito.

A ratio deste artigo prender-se-4, assim, predominantemente, com a reparticéo
dos encargos® resultantes do desencadeamento do mecanismo de resolucéo. Atencéo,
ndo uma distribuicdo de encargos “sancionatdria”, mas somente justificada pela prépria
natureza dos créditos detidos pelas pessoas e entidades elencadas. Ou seja, com vista a
reparticdo de encargos, o legislador tem em conta no n. °3 do art.® 145.°-Q a vocacao para
a absorcdo de perdas por parte das acOes e da divida subordinada, razdo pela qual ndo irdo

estes ativos ser transferidos para a instituicdo de transicao.

Assim sendo, cremos que ndo existe uma paridade de tratamento face aos
sujeitos responsaveis pela situacdo da instituicdo de crédito. Os sujeitos e entidades
elencadas no n.° 3 do art.° 145.°-H encontram-se excluidos da transferéncia para a
instituicdo de transicdo pela natureza dos seus capitais. Mais, o facto de estar previsto o
regime de ilidibilidade, sendo possivel demonstrar-se que ndo estiveram na origem das
dificuldades financeiras da instituicdo de crédito e que nao contribuiram para o seu
agravamento (cf. n.° 3 do art.° 145.°-Q in fine) faz com que, ainda mais, se afaste este

fundamento.

200 No mesmo sentido, FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da
resolugdo bancaria...”, ob. cit., p. 308. Ainda sobre a ratio do n.° 3 do art.° 145.°-Q, vide Ponto. 2.1. do
Capitulo I1.
201 Também defendida por BARBOSA, Ana Mafalda, Direito Civil e Sistema..., ob.cit., p.99.
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Né&o havendo paridade de tratamento das pessoas elencadas no n.° 3 do art.® 145.°Q
face aos potenciais responsaveis pelo agravamento da situacdo financeira da instituicao
de transicdo, afasta-se a existéncia da violagdo do Principio de Igualdade.

3.4. Do tratamento diferenciado dos acionistas com participacdes iguais ou
superiores a 2% do capital social com os acionistas com percentagens
inferiores

Outro dos fundamentos para a defesa da inconstitucionalidade da medida de
resolucdo de transferéncia de créditos para a instituicdo de transi¢do por violacdo do
Principio da lgualdade prende-se com a diferenciacdo entre o tratamento dos proprios

acionistas.

No Ponto 2.3.2. do presente Capitulo, para o qual remetemos, dissemos que esta
diferenciacédo se justificava pela necessidade de protecdo conferida aos acionistas com

percentagens inferiores a 2% de capital social?®.

Esta protecdo que, em termos praticos, deixa estes acionistas foram do leque de
pessoas e entidades que ndo veem os seus créditos transferidos para a instituicdo de
transicdo, justifica-se pela salvaguarda do acionista-consumidor que, em principio,
contrariamente ao acionista com percentagem igual ou superior a 2% de capital social que

nédo tem a intencdo de ser um acionista-investidor.

Mais do que salvaguardar o acionista na sua qualidade de consumidor, esta
diferenciacéo justifica-se, sobretudo, pela protecdo da relacdo de confiancga subjacente

a relacdo entre instituicdo de crédito e cliente.

Parece-nos que, ndo obstante a importancia acrescida da necessidade de protecédo
dos depositantes, a prevencdo do risco sistémico passa, também, pela salvaguarda do
acionista-investidor que, mais do que acionista e consumidor, se trata de um cliente que

depositou a sua confianca no banco e que, por isso, ndo devera ver a mesma sair gorada.

202 Como referimos no Ponto 2.1. do Capitulo II, ndo cremos que seja a percentagem de 2% a que vai
diferenciar um pequeno acionista de um acionista qualificado. No entanto, a verdade é que ao estar definido
este limiar, a propria lei estd a fazer uma distincdo entre os acionistas. Ndo obstante a nossa opinido, é
considerado pequeno acionista a pessoa ou entidade com detencdo inferior a 2% do capital social.
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Esta diferenciacéo de tratamento, além de completamente justificavel, ndo viola o
Principio da Igualdade dado que, mais uma vez, se impde tratar de forma diferente o que
é diferente.

4. A inconstitucionalidade por violagdo do Principio da Proporcionalidade

O ultimo dos argumentos que vamos analisar a favor da inconstitucionalidade da
medida de resolucéo da transferéncia total ou parcial da atividade para uma instituicdo de
transicdo € a violacdo do Principio da Proporcionalidade.

4.1. A possibilidade de recapitalizacdo privada, da liquidacdo ou da
intervencao corretiva e administragdo provisoria

Conforme foi feito anteriormente relativamente aos outros argumentos a favor da
inconstitucionalidade da medida de resolucdo, também os fundamentos que serdo aqui
estudados foram os invocados apés a Deliberacdo do Banco de Portugal de 3 de Agosto
de 2014.

No entanto, sendo 0 nosso objetivo abstrair-nos do caso BES, analisar alguns
desses fundamentos de defesa da violacdo do Principio da Proporcionalidade sem, para

isso, analisar o caso concreto mostrou-se uma tarefa impossivel!

Neste seguimento e como sabemos, pelo disposto no art.° 18.° da CRP, podemos
retirar as trés dimensdes do Principio da Proporcionalidade: a adequacéo, a necessidade

e a racionalidade ou proporcionalidade em stricto sensu?®.

Tendo isto em conta, debrucar-nos em alguns dos fundamentos do caso BES que
invocam a violacdo do Principio da Proporcionalidade e a consequente
inconstitucionalidade da transferéncia dos ativos para o banco de transi¢éo, obrigar-nos-
ja a ter em conta 0 caso concreto de forma a percebermos, precisamente, se foram
respeitadas estas trés dimensfes do Principio agora em causa. Nao € essa aqui a nossa
funcdo. N&o obstante isso, iremos abordar os fundamentos tendo em conta o que seria

necessario analisar para obter-se uma conclusdo quanto a procedéncia dos mesmos.

203 Sobre o art 18.° e as dimensdes do Principio da Proporcionalidade veja-se MIRANDA, Jorge e
MEDEIROS, Rui, Constituicdo Portuguesa, ob. cit., p.163.
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4.1.1. Recapitalizacéo privada

Como exemplo de um dos termos usados para fundamentar a violagao do Principio
da Proporcionalidade e a consequente inconstitucionalidade da medida de resolucéo
determinada na Deliberagdo do Banco de Portugal de 3 de Agosto de 2014, temos a

possibilidade de recapitalizacdo privada?®,

Relativamente a esta possibilidade, s6 tendo em conta o caso concreto e,
sobretudo, a andlise do preenchimento dos requisitos necessarios a aplicacdo da medida
de resolucdo previstos no n.° 2 do art.® 145.°-E é que poderiamos avaliar sobre a relevancia

da possibilidade de recapitalizacdo privada.

Na andlise dos requisitos teriamos de, tendo em conta todas as especificidades do
caso, entender, se seria possivel que a situacdo de insolvéncia da instituicdo de crédito
pudesse ser evitada, num prazo razoavel, atraves de medidas executadas pela prépria
instituicdo de credito (cf. al. b) do n.° 2 do art.° 145.°-E), mormente, a recapitalizacéo

privada.

Ora, s6 tendo presente todas as circunstancias e especificidades de uma situacédo
aquando da aplicacdo da medida de resolucdo, é que poderiamos concluir pela
necessidade da aplicacdo da medida de resolucéo (que, no caso BES, foi a transferéncia
da atividade para a instituicdo de transicdo). S6 assim poderiamos avaliar a procedéncia
deste fundamento e, nesse sentido, entender se estariamos ou nao perante uma violacéo

do Principio da Proporcionalidade.
4.1.2. Liquidacao
Outro dos exemplos de fundamento a favor da violagdo do Principio da

Proporcionalidade é a possibilidade de liquidacéo®®, ao invés da aplicacdo da medida de

resolugéo.

Também quanto a esta possibilidade teriamos de, tendo em conta o caso concreto,

verificar o preenchimento dos requisitos necessarios a aplicacdo das medidas de

204 Cf. expdem FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da resolugéo
bancaria...”, aob. cit., p. 309.
205 Cf. expdem FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da resolucio
bancaria...”, ob. cit., p. 311.
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resolucdo, em especial o cumprimento da alinea d) do n.2 do art.’ 145.°-E onde se exige
que a liquidacdo ndo permita atingir com maior eficécia (do que as medidas de resolucao)
as finalidades elencadas do n.°1 do art.® 145.°-C2%,

Para além disso, poderiamos, também, verificar a existéncia do juizo de prognose
(cf. n.° 1 e n. 2 do art.° 145.°-H) e avaliar a validade do mesmo, nomeadamente a sua

realizacdo por uma entidade independente?’.

Em principio, se ficasse provado que a liquidac&o atingiria com maior eficécia as
finalidades atinentes as medidas de resolucéo, a aplicacdo da medida de resolugéo estaria
a violar o Principio da Proporcionalidade estando, assim, ferida de inconstitucionalidade

material.

4.1.3. Intervencdo corretiva e administracdo provisoria

Por (ltimo, outros dos fundamentos a favor da violagdo do Principio da
Proporcionalidade € a ndo ado¢do de medidas menos gravosas, como a intervencao
corretiva e administragéo provisoria®, previstas no Titulo VIII do RGIC, ao invés da

aplicacdo de uma medida de resolucao.
N&o nos parece, a primeira vista, que este fundamento seja procedente.

Como ja tivemos oportunidade de referir?®, o n.° 2 do art.° 139.° do RGIC prevé
que o Banco de Portugal ndo se encontra vinculado a uma relacé@o de precedéncia entre

as medidas.

Mas, apesar de néo existir esta relacdo de precedéncia, a par dos fundamentos da
possibilidade de recapitalizacdo privada e de liquidagdo, 0 nosso juizo sobre a

procedéncia deste fundamento so ficaria cumprido se analisassemos 0 caso em concreto.

206 \/ide Ponto 3.3 do Capitulo .
207 Ndo obstante o disposto do n.° 8 do art.° 145.°-H relativo a possibilidade de avaliagdo provisoria do
Banco de Portugal “em razéo de urgéncia de circunstancias”.
28 Cf. expdem FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da resolucio
bancaria...”, ob. cit., p. 311.
209 VVide Ponto 1 do Capitulo 1.
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Assim, cremos que ndo basta o0 n.° 2 do art.° 139.° do RGIC para afastar o
fundamento baseado na possibilidade de aplicacdo da intervengdo corretiva e da

administragdo provisoria.

Nesse seguimento, seria necessario, tendo em conta o caso em concreto, verificar

0 cumprimento dos requisitos previstos no n.° 1 do art.° 145.°-E.

Ora, mesmo ndo havendo relacdo de precedéncia entre as medidas, se aparecem
preenchidos os requisitos para a aplicacdo da medida de resolucdo, parece-nos que nao
h& outra medida a aplicar sendo uma medida de resolu¢do! O preenchimento dos
requisitos € prova suficiente que ndo pode ser aplicada uma medida menos gravosa (cf.
al. b) do n.° 2 do art.° 145.°-E) uma vez que ndo seria previsivel que a situacdo de
insolvéncia da instituicdo de crédito fosse evitada, num prazo razoavel, com a aplicacao

de outras medidas sendo uma medida de resolugéo.

4.2. A possibilidade de aplicacdo da recapitalizacéo publica

Apesar de muitos dos fundamentos utilizados necessitarem de uma analise do caso
concreto, outros (também invocados no caso BES) permitem-nos a abstracdo de forma a
podermos concluir sobre a sua procedéncia relativamente a defesa da violagdo do
Principio da Proporcionalidade.

Um desses fundamentos é possibilidade de recapitalizacéo publica.

Relativamente ao envolvimento de fundos publicos ndo é necessario ter em conta
0 caso concreto para saber-se que € um fundamento completamente contrario as
finalidades das medidas de resolucdo, nomeadamente naquilo que concerne com a
salvaguarda de interesses dos contribuintes e do erario publico (cf. al. ¢) do n.° 1 do art.°
145.°-C!

Ao recorrer-se a recapitalizacdo publica ndo se estaria a proteger o bem juridico
da estabilidade financeira. Pelo contrario, ao invés da estabilidade financeira, seria criada
uma situacao de total descredibilizacdo do proprio sistema financeiro resultante do
facto de serem os proprios contribuintes a arcarem com 0s prejuizos da instituicdo de

crédito em dificuldades.

N&o nos restam duvidas que este fundamento € completamente improcedente

relativamente aquilo que se procura com a aplicagdo ndo sé da medida de resolugéo in
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casu mas, também, de todas as outras medidas de resolucéo elencadas no n.° 1 do art.°
145.°-E.

Ao prosseguir-se com a recapitalizacdo publica estar-se-ia precisamente, e
contrariamente ao defendido, a violar-se o Principio da Proporcionalidade pela sua total

desadequacio?°.

4.3. Conclusoes

Relativamente ao caso em analise — a constitucionalidade da transferéncia da
atividade da instituicdo de crédito para institui¢do de transicdo — o bem juridico protegido
é a estabilidade do sistema financeiro?!!, constitucionalmente previsto no art.° 101.° da
CRP.

Ora, a aplicacdo da medida de resolucdo in casu deve ser adequada, exigivel, ndo
ficando aquém ou além do exigivel ou, por outras palavras, estritamente necessaria a

prossecucio da protecdo do sistema financeiro?'?.

No entanto, o cumprimento do Principio da Proporcionalidade ndo é apenas
exigivel aquando da aplicacdo da medida de resolucdo da transferéncia da atividade para

uma instituicdo de transicdo: a medida de resolucéo in casu.

Mais do que isso, o Principio da Proporcionalidade é um dos requisitos a serem
cumpridos de forma a poder ser aplicada qualquer medida de resolucéo e ndo s6 a prevista
na alinea b) do n.° 1 do art.° 145.°-E. Prova disso é o requisito da alinea c) do n.° 2 do art.°
145.°-E que refere que qualquer medida de resolugdo tem de ser necessaria e proporcional

a prossecucao de alguma das finalidades previstas no n.° 1 do art.® 145.°-C.

Como bem referem EDUARDO PAZ FERREIRA e ANA PERESTRELO DE

OLIVEIRA, relativamente a violagdo do Principio da Proporcionalidade pela aplicacdo

210 No mesmo sentido, FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da
resolugdo bancaria...”, ob. cit., p. 312 referem que “tal recapitalizagdo corresponde a externalizagdo dos
custos da faléncia da instituicdo bancaria, que passam a recair sobre todos os contribuintes: ora(...)
semelhante circunstancia nao é juridicamente atendivel quando se aprecia a proporcionalidade da medida,
uma vez que ndo protege qualquer direito ou interesse juridicamente relevante dos sujeitos em causa” .
21 Cremos que, ndo obstante acharmos que o bem juridico protegido é a estabilidade do sistema financeiro
pela sua abrangéncia, qualquer das finalidades previstas do n.° 1 do 145.°-C poderia consubstanciar-se ao
bem juridico protegido.
212 Cf. FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da resolucdo bancaria...”,
ob. cit., p. 308.
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da medida de resolucéo da transferéncia da atividade para uma instituicdo de transicéo, a
questdo reconduz-se “a saber se devem ou ndo os acionistas e credores subordinados

(...) absorver as perdas”?3,

Quanto a esta questao, parece-nos que o proprio RGIC prevé de uma forma sélida
todos 0os mecanismos para ser respeitado o Principio da Proporcionalidade.

Desde logo, um dos requisitos a serem cumpridos para a aplicacdo das medidas
de resolucdo garante que, dada a situagdo da instituicdo de crédito, ndo hajam medidas
menos gravosas a aplicar-se, mormente a liquidacdo (cf. al. d) do n.° 2 do art.° 145.°-E).

O proprio Principio no creditor worse off vai ao encontro deste requisito uma
vez que, ndo obstante serem 0s acionistas 0s que primeiramente suportam 0s prejuizos
(como vimos anteriormente, justificado pela natureza da agéo) conforme a al. a) do n.°1
do art.°145.°-D, garante que estes e qualquer outro credor nao fica numa posicao mais
desfavoravel do que aquela que ficaria se a instituicdo de crédito tivesse entrado em

liquidacéo.

A acrescentar a estas previsoes, estabelece o n.° 1 do art.° 145.°-H a necessidade
de um juizo de prognose antes da aplicacdo da medida de resolucdo. Ou seja, antes da
aplicacdo de qualquer medida de resolucéo, o Banco de Portugal tem de designar uma
entidade independente para fazer uma avaliacdo a instituicdo de crédito. Uma das
finalidades do juizo de prognose €, precisamente, sustentar a decisdo do Banco de
Portugal quanto a medida de resolucédo a ser aplicada (cf. ponto ii) da al. b) do n.° 2
do art.° 145.°-Q).

Ou seja, a exigéncia de um juizo de prognose antes da aplicacdo da transferéncia
da atividade para uma instituicdo de crédito garante que a mesma é adequada, necesséria

e estritamente exigivel!

Naquilo gque concerne, especificamente, com a ndo transferéncia dos créditos
detidos pelas pessoas e entidades elencadas no n.° 3 do art.° 145.°-Q, revela para a
avaliacdo do cumprimento do Principio da Proporcionalidade a possibilidade de se

demonstrar que ndo estiveram na origem e no agravamento das dificuldades financeiras

213 Cf. FERREIRA, Eduardo Paz e OLIVEIRA, Ana Perestrelo de “Fundamentos da resolucdo bancaria...”,
ob. cit., p. 313.
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(cf. n.° 3 do art.° 145.°-Q in fine). A possibilidade da ilidibilidade € mais uma garantia da
lei para ndo se ir para além do resultado devido (garantindo-se, assim, o respeito pela

dimensdo da proporcionalidade em stricto sensu).

Concluindo, e ndo obstante a possibilidade de violagdo do Principio de
Proporcionalidade aquando a aplicagdo ndo sé da transferéncia da atividade para uma
instituicdo de transicdo mas, também, de qualquer outra das medidas de resolugédo, cremos
que a prépria regulacdo do mecanismo de resolugdo ndo da margem de manobra para que
este principio seja violado. No entanto, e como percebemos pela analise aqui feita, sO
tendo em conta todas as especificidades do caso concreto e depois de um juizo de
prognose rigoroso e detalhado é que se garante, na pratica, que a medida de resolugdo é
adequada, necessaria e que nao fica aquém ou além do resultado devido, neste caso, a

protecao da estabilidade financeira.
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Conclusao

Depois de longos meses de estudo sobre o regime da Resolucdo Bancéria, hoje
podemos concluir no sentido da sua fulcral importancia no ordenamento juridico
portugués. Para além da crise econdmica e financeira mundial que exigia verdadeiras
mudancas de paradigma era, sobretudo, o passado recente manchado do sector bancéario
portugués que exigia uma intervencéo répida do legislador de forma a ver combatida a
quebra de confianca instalada.

Parece-nos ainda muito cedo para concluir positivamente sobre a restauracdo da
confianga: afinal, ndo obstante a previsdo do regime ja no DL n.° 31-A/2012, a
transposicao da Diretiva 2014/59/UE através do DL n.° 23-A/2015 é bastante recente.

Apesar disso, € notdria a completude do regime da Resolucdo Bancaria. Atraves
da compreensdo das finalidades e principios que atacam de frente o risco sistémico, os
encargos dos contribuintes e a desprotecdo dos depositantes, todo o disposto normativo

parece, na sua maior parte, bastante harmonizado.

Nesse seguimento, ndo obstante a necessidade de se ter em conta 0 caso concreto
e, com isso, verificar-se o estrito cumprimento dos requisitos para a aplicacdo das medidas
de resolucdo, parece-nos que o0 normativo em causa ndo da espaco de manobra para a
violacdo dos direitos que seriam a base do fundamento dos credores desprotegidos para a

defesa, nomeadamente, da inconstitucionalidade da medida de resolucdo aplicada.

Por essas mesmas razdes, e mesmo sendo um regime recente, acreditamos que
como o caminho percorrido até agora foi positivo - por ser certeiro nas finalidades a
cumprir - ¢ um bom pressagio para o cumprimento de um dos elementos mais importantes

para a estabilidade financeira: a confianga no sector bancério.
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