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REsuMoO: O presente artigo introduz e sistematiza o regime da “Transparéncia,
conflitos de interesses e transacbes com partes relacionadas” previsto no Ante-
projeto do Cédigo de Atividade Bancaria (“ACAB”) (Capitulo IX do Titulo III).
Trata-se de um conjunto de regras sobre conflitos de interesses destinadas a
acautelar o interesse da instituicdo, para beneficio dos seus stakeholders (em
particular, dos seus depositantes) e da estabilidade do sistema financeiro como
um todo. Partindo da estrutura do RGICSF, o ACAB altera algumas coordena-
das anteriores e introduz inovagdes importantes, sobre as quais importa refletir.
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ABSTRACT: This article offers a systematic approach to the rules on “Iranspa-
rency, conflicts of interest and related-party transactions” set forth in the Draft
Banking Activity Code (“ACAB”) (Chapter IX of Title III). It is a set of rules
on conflicts of interest aimed at protecting the institution, for the benefit of its
stakeholders (especially, depositors) and the stability of the financial system as
a whole. Based on the structure of the RGICSF, the ACAB introduces relevant
changes and innovations, which must be subject to careful analyses.

Key-words: Banking Law, bank governance, conflict of interests, related-party
transactions, transparency, duties to inform

SUMARIO: 1. Introducdo. 2. Sistematizac¢io das regras sobre conflitos de inte-
resses no ACAB. 3. Consideracoes preliminares sobre o regime proposto.

1. Introducao

I. O Anteprojeto do Cddigo da Atividade Bancaria (“ACAB”)
inclui, no seu Titulo III (Exercicio da Atividade), um capitulo dedi-
cado a matéria da “transparéncia, conflitos de interesses e partes
relacionadas” (Capitulo IX — artigos 191.° a 198.°).

Trata-se de um capitulo que nio existia no Regime Geral das
Institui¢ées de Crédito e Sociedades Financeiras (“RGICSF”)! e que
agrupa e sistematiza algumas disposi¢ées anteriormente dispersas
nesse diploma: os artigos 85.°, 86.° e 109.° do RGICSF correspon-
dem, respetivamente, aos artigos 194.°, 198.° e 196.° do ACAB.

Para além disso, introduz algumas disposi¢ées inovadoras,
incluindo o artigo 195.°, que transpde o artigo 1.°, n.° 23 da Diretriz
de Requisitos de Capital V (conhecida como “CRD V)2, que aditou

I Aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31-dez.

2 Diretriz (UE) 2019/878 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20-mai.-2019. “CRD V”
é a abreviatura inglesa de Capital Requirements Directive V, a que damos preferéncia por
ser a utilizada no debate europeu sobre o tema, assim evitando a duplicac¢io de referéncias
no confronto de diferentes fontes.
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um novo paragrafo ao importante artigo 88.°/1 da Diretriz de Requi-
sitos de Capital IV (“CRD IV”)3.

II. Estamos perante um conjunto de regras sobre conflitos de
interesses destinadas a acautelar riscos importantes nio apenas
para as instituicoes individualmente consideradas, mas para o sis-
tema financeiro como um todo.

Na ponderacido destes riscos ndo pode ignorar-se o facto de o
mercado financeiro portugués apresentar uma elevada concentra-
cdo do capital social das instituicoes financeiras nas méos de um
numero reduzido de acionistas controladores?, como, alids, a gene-
ralidade dos paises da Europa Continental, entre outros®.

Como destacou o Banco de Portugal no seu Livro branco sobre
a regulacgdo e supervisao do setor financeiro (2016), o maior risco
neste tipo de mercados é o de que «os maiores acionistas, quer
diretamente, quer através da atuacio das equipas de gestéo por si
escolhidas, utilizem em beneficio préprio a sua influéncia em detri-
mento dos restantes stakeholders»®, i.e., dos acionistas minorita-
rios, credores, pequenos investidores e depositantes.

3 Diretriz 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013. Pelas
razdes expostas a propdsito da CRD V, damos aqui preferéncia a sigla inglesa CRD IV.

4 José Ferreira Gomes, Os deveres de informacio sobre negdcios com partes relacionadas e
os recentes Decretos-Lei n.s 158/2009 e 185/2009, RDS I (2009), 587-633, 587.

5 Embora, no caso portugués, a dispersao do capital social seja particularmente diminuta.
Esta realidade potencia o fenémeno — frequentemente referido por “tunneling” — de
apropriacio indevida dos bens sociais em detrimento dos acionistas minoritarios e demais
stakeholders, por for¢ca da influéncia exercida pelos acionistas maioritarios e partes
relacionadas, nomeadamente através dos poderes de nomeagao e destituigdo dos membros
do érgdo de administracgdo. Sobre este fendmeno, veja-se José Ferreira Gomes, Conflito
de interesses entre accionistas nos negécios celebrados entre a sociedade e o seu accionista
controlador, em Paulo Camara (coord.), Conflito de Interesses no Direito Societdrio e
Financeiro (2010), 76-213, 81 ss.

6 Acessivel em BPortugal, disponivel em https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/
pdf-boletim/livro_branco_web.pdf (consultado a 30-dez.-2020). Cfr. p. 18. Acrescenta o Banco
de Portugal, apontando especificamente as patologias do mercado financeiro portugués,
que «uma das mds prdticas que tém ocorrido frequentemente nos bancos em Portugal é o
favorecimento de acionistas relevantes ou de outras partes relacionadas através da concessGo
de crédito a esses stakeholders, em montantes que vao para além dos limites compativeis com
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Este risco é especialmente relevante atentas as especificidades
do governo das instituigoes de crédito, no qual se impde uma cui-
dadosa ponderacdo dos interesses dos stakeholders, incluindo dos
«depositantes, investidores, dos demais credores e de todos os clien-
tes em geral»’.

uma gestdo prudente do risco e em condi¢des comerciais mais favordveis que as de mercado,
ou o financiamento indireto a essas partes relacionadas por intermédio da utilizagdo abusiva
das poupangas dos clientes.» (p. 19).

7 Cfr. ponto III da exposi¢do de motivos e, sobretudo, o artigo 119.%1, b) do Anteprojeto de
ACAB.

Contrariamente ao que tem sido afirmado por alguma doutrina, isso néo significa que
as instituicoes de crédito «se encontrem, fundamentalmente, ao servigo dos stakeholders,
incluindo credores, clientes e, em especial, depositantes». Cfr. Ana Perestrelo de Oliveira,
Bancos e insider loans: empréstimos destinados d subscri¢do ou aquisi¢do de agdes do banco
pelos administradores, RDS X1 (2019), 2, 431-453, 434.

Perante o nosso direito positivo, a administragéo da institui¢do esta obrigada a promover
o interesse social entendido tecnicamente como o interesse comum dos sécios enquanto
sécios. Contudo, a promocgao do interesse comum dos sécios conhece limites sistematicos
que resultam de uma ponderac¢do normativa de outros interesses. Assim, o artigo 64.%/1,
b) CSC, ao mandar ponderar os interesses dos stakeholders da sociedade, remete para as
coordenadas préprias de outros ramos do direito, com destaque para o direito do trabalho,
o direito das obrigagdes e o direito do consumo, o direito da insolvéncia e, com especial
atualidade, o direito do ambiente. Tais interesses heterolimitam o interesse da sociedade,
que assim recortam externamente. A “ponderacio” legalmente exigida consubstancia um ato
de conjugagao do interesse da sociedade com estes outros interesses legalmente protegidos,
sendo certo que, a longo prazo, o interesse da sociedade sera tanto mais assegurado quanto,
na sua prossecucio e na medida do possivel, se atenda aos interesses dos sujeitos relevantes
para a sustentabilidade da sociedade. Ou seja, a longo prazo, a defesa do interesse social
tende a passar pela motivacdo dos trabalhadores, pela confianca gerada nos credores e
pela satisfacdo dos clientes. Da mesma forma, a prote¢do do meio ambiente é hoje tida
como uma prioridade, seja porque o mercado ja o exige, atenta a grande pressio social que
a urgéncia do tema suscita, seja porque essa é condicdo de um crescimento sustentavel da
sociedade a longo prazo.

A atualidade e centralidade destes temas — hoje discutidos sob a referéncia comum
de environmental, social and governance issues (ESG issues) — é hoje absolutamente
indiscutivel. Porém, essa mesma atualidade e centralidade do tema podem fazer-nos esquecer
que o tema é complexo, tendo uma histdrica longa e rica. Se ndo se reconhecer no problema
a sua verdadeira profundidade, seguramente néo é possivel lancar os pilares necessarios
para construir solugdes sélidas. Deve assumir-se com frontalidade que a discussio, para
ser séria, é complexa, dificil e implica um conhecimento histérico aprofundado. O tema est4
na ordem do dia, mas ndo nos podemos esquecer que 0 mesmo ja teve muitas coloragdes
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Neste texto, limitamo-nos a sistematizar estas regras e a apre-
sentar algumas (muito breves) consideragdes preliminares sobre as
mesmas.

2. Sistematizacao das regras sobre conflitos de interes-
ses no ACAB

1. As normas previstas nos artigos 191.° a 198.° do ACAB podem
ser sistematizadas da seguinte forma:

(i) Proibicdo absoluta de determinadas operacdes de concessio
de crédito:

em diferentes momentos histdricos, desde a instrumentalizagdo das sociedades anénimas
a economia de guerra, na I e na II Guerras Mundiais, a representacéo dos trabalhadores
nos 6rgdos das sociedades anénimas numa economia social que pretendia resistir a ameacga
comunista, ndo esquecendo a concorréncia entre sistemas juridicos, assente num espago de
autonomia privada mais ou menos extenso e, logo, com mais ou menos imposi¢ées normativas
relativas a consideragéo de outros interesses que néo os dos socios. Este ndo é o momento
para desenvolver detalhes sobre este enquadramento histérico, mas é o momento para
refor¢ar a necessdria profundidade e fundamentacao da discussio.

Em tempo de pandemia como aquele em que atualmente vivemos, multiplicam-se os casos
em que as coordenadas que precedem sdo postas a prova. Assim, por exemplo, perante a
opcéao dos administradores de encerramento de estabelecimentos para além do imposto pelas
autoridades, com potenciais prejuizos para a sociedade, poderia dizer-se simplesmente que
encontra tipicamente fundamento em deveres de prote¢éo dos trabalhadores e outros, que
delimitam externamente o seu espaco de atuacdo na promocao do interesse da sociedade.
Porém, o fundamento de uma tal op¢do nédo se esgota claramente em tais deveres de
protecdo: o desenvolvimento da atividade empresarial depende de recursos humanos,
materiais e financeiros, sendo indubitavelmente licito sacrificar a producéo a curto prazo
para salvaguardar a capacidade produtiva da sociedade a médio-longo prazo.

Tudo isto vale também no dominio bancario, seja, v.g., perante o atual artigo 75.° RGICSF,
que manda «ter em conta», seja perante o proposto artigo 119.%1, b) ACAB, que manda
«atender» também aos interesses dos depositantes, dos investidores, dos demais credores
e de todos os clientes em geral.

Cfr. José Ferreira Gomes, Da administragdo a fiscalizag¢do das sociedades, 2015, 742 ss. e,
mais recentemente, em Responsabilidade civil dos administradores: ilicitude e culpa, em
Administragdo e governagdo das sociedades, coord. Paulo Camara (2020), 279-307, 280-282.
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(a) Proibicdo de concessio de crédito a entidades cujo bene-
ficiario efetivo é desconhecido (artigo 192.°/1 ACAB, sem
paralelo no RGICSF);

(b) Proibicao de concesséo de crédito a membros dos 6rgaos
de administracdo e fiscalizacdo, bem como a pessoas
coletivas e afins por eles direta ou indiretamente domi-
nadas (artigo 194.°/1, correspondente ao artigo 85.%/1
RGICSF)8;

(c) Proibicdo de concessdo de crédito a cada “detentor de
participacoes™, a cada “titular de funcées essenciais”
(incluindo pessoas coletivas e afins por eles direta ou
indiretamente dominadas) que exceda 5% dos fundos
proprios da instituicdo (artigo 196.°/1 ACAB, correspon-
dente ao artigo 109.° RGICSF);

8 Perante a primeira excecio do proposto artigo 194.°/5 ACAB, discute-se a admissibilidade
da concessio de crédito a administradores no contexto da politica remuneratéria da
institui¢do. Segundo Ana Perestrelo de Oliveira, Bancos e insider loans, cit., 441, tal é
possivel desde que respeitado o duplo requisito previsto na norma de excecdo. Em tal caso,
néo existiria «conflito de interesses, real ou potencial, por faltar o risco de os administradores
exercerem qualquer poder de facto de desviar valor para st préprios».

Em todo o caso, quando a instituicido seja uma sociedade cotada, a remuneragdo assim
definida deve respeitar as regras de aprovagao controlo e publicidade (say on pay) dos artigos
9.°-A e 9.°-B da Diretriz dos Direitos dos Acionistas IT (SHRD II) [Diretriz (UE) 2017/828
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de maio de 2017], transpostas nos artigos
26.°-B, 26.°-C e 245.° CVM. Cfr. José Ferreira Gomes e Anténio Garcia Rolo, Andlise critica
da transposi¢do da Diretriz dos Direitos dos Acionistas II: Em especial, aproximagdo da
sociedade aos acionistas e transagdes com partes relacionadas, RDS, XII (2020), 1, 217-248.
9 Le., de participagdo igual ou superior a 2% (artigo 196.°/2). O limiar relevante de
participagdo passou de 10% no RGIC para 2% no ACAB, abandonando-se a referéncia a
“participacdo qualificada” que é definida no artigo 3.°1, uu) como participacio igual ou
superior a 10%. A referéncia simplificada a “titular de participagdo” ndo é tecnicamente
positiva. Também néo é positivo o facto de nfo se indicar o referente da percentagem
relevante. Questiona-se: 2% do qué? Do capital social? Dos direitos de voto? Exige-se
uma interpretacgio sistematicamente articulada com a defini¢do de “participa¢do” (e de
“participacéo qualificada”) no artigo 3.%/1, ¢t), sendo referentes o capital social e a totalidade
dos direitos de voto.

Sublinha-se a este propoésito a desarticulagédo da redacdo deste preceito com a do artigo
197.°/1, b).
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(d) Proibic¢do de concessio de crédito a “detentores de parti-

(e)

®

cipagoes” e a “titulares de fungoes essenciais” (incluindo
pessoas coletivas e afins por eles direta ou indiretamente
dominadas) quando o montante global dos créditos que
lhes tenham sido concedidos atinja o limite de 30% dos
fundos proéprios da instituicao (artigo 196.°7/4 ACAB, cor-
respondente ao artigo 109.°/2 RGICSF);

Proibicdo de concessao de crédito para aquisicdo de ins-
trumentos financeiros emitidos pela prépria instituicio,
por titular de participacio igual ou superior a 2% do seu
capital ou dos seus direitos de voto, ou por entidades por
qualquer destes controlada (artigo 197.°/1 ACAB, sem
correspondéncia no RGICSF); e

Proibicdo de venda de instrumentos financeiros referi-
dos no ponto anterior a investidores nao profissionais
(artigo 197.°/2 ACAB, sem correspondéncia no RGICSF).

(i) Proibic¢do relativa — mecanismos de aprovacio de determi-
nadas operacoes de concessio de crédito:
(a) Modelados ex lege — exigéncia de aprovagdo das opera-

coes de concessao de crédito:

(o) a instituicoes de crédito e a entidades cuja atividade
principal consiste na aquisi¢dao ou gestao de partici-
pacdes sociais incluidas no seu perimetro de super-
visdo em base consolidada, bem como a sociedades
gestoras de fundos de pensées, empresas de seguros,
corretoras e outras mediadoras de seguros que domi-
nem ou sejam dominadas por qualquer entidade
incluida no mesmo perimetro de supervisio (artigo
194.°/7 e 6 ACAB, correspondente ao artigo 85.°/8 e 7
RGICSF),

(B) apessoas coletivas e afins (ndo abrangidas pelo artigo
194.°/1) das quais algum membro dos seus 6rgaos de
administracdo ou de fiscalizacdo seja “gestor” ou nas
quais tenha “participacéo qualificada” (artigo 194.%7
ACAB, correspondente ao artigo 85.%/8 RGICSF),

() a “detentores de participagoes” e a “titulares de fun-
¢coes essenciais” (ndo proibidas nos termos do artigo
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196.°/1 e 4) (artigo 196.°/5 ACAB, correspondente ao
artigo 109.3 RGICSF),

por maioria de dois tergos dos membros do 6rgao de

administracdo (excluidos os administradores conflitua-

dos), e de parecer favoravel do 6rgao de fiscalizagao.

(b) Modelados por politicas internas, impostas ex lege:

(o) Relativas a conflitos de interesses em geral (artigo
191.°/1 ACAB, sem paralelo no RGICSF); e

(B) Relativas a transacées com partes relacionadas
(artigo 193.°/1 ACAB, sem paralelo no RGICSF).

(iti) Mecanismos informativos — deveres de informacio ao Banco

de Portugal:

(a) Disponibilizagdo, mediante solicitacdo, da politica
interna sobre transacées com partes relacionadas (artigo
193.°/1 ACAB, sem paralelo no RGICSF);

(b) Comunicagao prévia sobre a elisdo, pelo conselho de
administracdo, da presuncdo do carater indireto das
operacoes de concessio de crédito em beneficio do con-
juge, unido de facto, parente, irmao ou afim em primeiro
grau de algum membro dos 6rgdos de administracdo ou
de fiscalizac¢do, ou em beneficio de uma sociedade direta
ou indiretamente dominada por alguma das pessoas
referidas (artigo 194.°/3 ACAB, correspondente ao artigo
85.°/2 RGICSF);

(c) Disponibilizagido, mediante pedido, dos dados relativos
a empréstimos a certas pessoas (artigo 195.° ACAB, sem
paralelo no RGICSF);

(d) Discriminacéo dos beneficiarios e montantes das opera-
¢oes de concesséao de crédito previstas nos artigos 194.°/6
e 7 (artigo 194.°/8 ACAB, correspondente ao artigo 85.%/9
RGICSF) e 196.%/1 (artigo 196.°/8 ACAB, correspondente
ao artigo 109.°/7 RGICSF) no relatério anual da institui-
¢ao; e

(e) Mecanismos de avaliacdo da conduta ex post — o conjunto
de regras previsto nos artigos 191.° a 198.° modela, em
maior ou menor medida, o padrao geral de conduta dos
membros dos érgdos de administracio e de fiscalizacio,
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da direcao de topo e dos titulares de fungoes essenciais
previsto no artigo 119.°, segundo o qual devem contribuir,
no ambito das respetivas competéncias, para a gestio sa
e prudente da instituicdo. Sem prejuizo da relevancia
direta destas normas para efeitos contraordenacionais,
nos termos do artigo 658.°1, n), a modelagdo resultante
da articulacdo sistematica referida releva também para
efeitos do artigo 657.° g) e j) ACAB.

3. Consideracoes preliminares sobre o regime proposto

I. Esta sistematizacdo ajuda a compreender melhor o regime
proposto que mantém coordenadas essenciais do regime atualmente
em vigor, mas incorpora também varias novidades a ponderar com
cautela.

Assim, mantém-se, com ligeiros acertos, as proibi¢des absolutas
e as proibigées relativas de determinadas operacdes de concessao
de crédito atualmente previstas nos artigos 85.° e 109.° do RGICSF
(cfr. artigos 194.°/1 e 196.°/1 ACAB)™.

Mantem-se também o impedimento a intervencao no processo
decisério de pessoas conflituadas, em concretizagdao do correspon-

dente dever de lealdade imposto aos sujeitos ai visados!! (artigo
198. ACAB)™2.

II. Como novidade, destaca-se, em primeiro lugar, a extensao da
proibicio de concessio de crédito a titulares de fungées essenciais,

10§ matéria que merece um estudo mais aprofundado que aqui ndo podemos desenvolver.
1 Neste sentido, quanto ao artigo 397.° do CSC, do qual o artigo 85.° do RGICSF é uma
concretizacdo, veja-se José Ferreira Gomes e Anténio Garcia Rolo, Andlise critica da
transposi¢do da Diretriz dos Direitos dos Acionistas I, cit., 238-240. Cfr. tb. Ana Perestrelo
de Oliveira, Bancos e insider loans, cit., 437-438. Sobre a sujei¢do dos acionistas de controlo
a deveres de lealdade, veja-se, v.g., José Ferreira Gomes, Conflito de interesses entre
accionistas, cit., 128 ss. (e nota 152), Jodo Dias Lopes, Governo da sociedade anénima e
negdcios com acionistas de controlo, RDS V (2013), 1-2, 77-165, 53 ss.

12 Correspondente ao artigo 86.° do RGICSF.
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em termos idénticos aos estabelecidos para os titulares de partici-
pacoes relevantes.

Nao previu o Banco de Portugal a aplicacdo de regra idéntica a
prevista no artigo 194.°/5, a) ACAB, exceg¢éo a proibi¢ao de conces-
sdo de crédito a administradores, desde que tenha

«cardter ou finalidade social ou que resultem de beneficios expressa
e objetivamente previstos na politica de pessoal, desde que das mes-
mas ndo resulte, em concreto, a atribuicdo de créditos aos membros
dos dérgdos de administracdo e fiscaliza¢do em condigcoes e montan-
tes mais favordveis do que aqueles que sdo atribuidos aos restantes
colaboradores».

Tera o Banco de Portugal entendido que a aplicacdo desta regra
seria consumida pela possibilidade, ja prevista no proposto artigo
196.° ACAB, de concessao de crédito (i) até ao limite individual dos
5% dos fundos préprios da instituicdo (n.° 1) e (ii) até ao limite glo-
bal dos 30% dos fundos préprios da instituicao (n.° 4).

II1. Em segundo lugar, temos a imposicdo de «politicas e mecanis-
mos de preveng¢do e mitigagcdo de conflitos de interesses», incluindo
uma «politica interna sobre transagcbes com partes relacionadas»,
transformando em hard law aquilo que era até ao momento mera
soft law, refletida nas “Guidelines on internal governance” da EBA3,

13 Final Guidelines on Internal Governance (EBA-GL-2017-11), paragrafos 103, 105(c), 106
e 113(d). Acessivel em EBA, disponivel em https://eba.europa.eu/sites/default/documents/
files/documents/10180/1972987/eb859955-614a-4afb-bdcdaaa664994889/Final%20
Guidelines%200n%20Internal%20Governance%20(EBA-GL-2017-11).pdf (consultado a
4-jan.-2021).

Os Principios de Governo das Sociedades do G20 e da OCDE (2016) prescrevem que «as
partes relacionadas devem, pelo menos, incluir as entidades que controlam ou estéo sob
controlo comum com a sociedade, os acionistas mais significativos, incluindo os membros das
suas familias, e o pessoal chave da administracgio». J4 o Cédigo de Governo das Sociedades
da CMVM (2013) aponta como partes relacionadas os “acionistas titulares de participag¢io
qualificada” e ainda as entidades previstas no artigo 20.° do Cédigo dos Valores Mobilidrios,
referente a imputacio de direitos de voto para computo das participa¢oes qualificadas
(recomendacéo V.1). Alguma doutrina procura densificar o conceito com recurso a existéncia
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Sem prejuizo das criticas que se possam aduzir quanto ao con-
tetido, estranha-se a deficiente articulacdo dos artigos 191.°, 193.°
entre si e com, pelo menos, os artigos 195.° e 204.° ACAB.

IV. Ainda neste contexto, sublinha-se a opg¢do relativa ao con-
ceito de “partes relacionadas” no artigo 193.°/2 ACAB, assente na
remissio para as Normas Internacionais de Contabilidade. Esta em
causa a IAS 24, Compreende-se a coeréncia sistematica com as
normas que impoem a divulgacio de transacées com partes relacio-
nadas®. O mesmo verifica-se, por exemplo, no artigo 249.°-C CVM,
introduzido em transposi¢ao da Diretriz dos Direitos dos Acionistas
II (SHRD II)s,

Surpreende, contudo, a desarticulacdo com a defini¢cdo prevista
no artigo 33.°3 do Aviso do Banco de Portugal n.° 3/2020, na qual se
prescindiu da coeréncia com as regras contabilisticas.

Pode eventualmente sustentar-se que a opg¢do vertida no ACAB
introduz um maior nivel de complexidade!”. Parece-nos, porém, que
uma tal critica nao procede. Independentemente do que venha a ser
estabelecido no ACAB, as instituicbes terdo de apurar se as ope-

de “relagdes de organicidade” (os administradores, designadamente) ou “relagdes de
socialidade” (os sdcios, em especial os que exercem ou podem exercer influéncia significativa
no funcionamento da sociedade) — cfr. Coutinho de Abreu, Negdcios entre sociedade e partes
relacionadas (administradores, sécios) — sumdrio das vezes desenvolvido, 5 DSR (2013), 13-25,
13. Porém, a concretizagdo mais utilizada e relevante de “partes relacionadas” é a que se
encontra nas Normas Internacionais de Contabilidade, como adiante veremos.

4 Norma adotada pelo Regulamento (CE) n.’ 1126/2008 da Comissio, de 3 de novembro de
2008, alterado pelo Regulamento (UE) n.’ 2015/28 da Comissio, de 17 de dezembro de 2014.
15 Sobre estas, veja-se José Ferreira Gomes, Os deveres de informagdo sobre negdcios com
partes relacionadas, cit., passim.

16 Diretriz (UE) 2017/828, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de maio de 2017,
que alterou a chamada Diretriz dos Direitos dos Acionistas, i.e., a Diretriz 2007/36/CE,
relativa ao exercicio de certos direitos dos acionistas de sociedades cotadas.

17 Pode também dizer-se que nio é coerente com o conceito restrito de “parte relacionada”
agora usado no artigo 88.° CRD IV [nos termos aditados pelo artigo 1.°, 23) da CRD V] e
que o Banco de Portugal propde que seja transposto no artigo 195.° ACAB. Compreende-se,
contudo, que o dever de documentacgio previsto no artigo 195.° ACAB, que visa facilitar a
supervisao pelo Banco de Portugal, tenha um alcance menor do que o previsto no artigo
193.° ACAB.
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ragoes realizadas cabem ou nao no conceito contabilistico de parte
relacionada para, assim, cumprirem os respetivos deveres de divul-
gacdo de informacido. Podem por isso aproveitar essa ponderacgéo
também para efeitos do artigo 193.° ACAB.

Estranha parece ser a solucdo atualmente vertida no Aviso do
Banco de Portugal n.° 3/2020, na medida em que leva a que uma
mesma transacdo possa ser qualificada como “transacdo com partes
relacionadas” para uns efeitos, mas nido para outros.

V. O proposto artigo 193.%2 ACAB permite ao Banco de Portugal
estender o conceito de “partes relacionadas” por regulamento.

E uma solucio destinada a evitar situacées de duvida em que ha
risco de ocultacdo de elementos de qualificacdo como parte relacio-
nada. Uma vez mais, reflete a experiéncia dos supervisores perante
o Grupo Espirito Santo que, apresentando complexas estruturas
societarias, negava a qualificacdo de determinadas sociedades do
grupo como partes relacionadas.

VI. Ainda quanto ao artigo 193.1 ACAB: mantendo-se a solucéo
proposta, tera de ser revista a redacdo do preceito para clarificar
que o que se pretende é que a instituicdo de crédito identifique as
partes relacionadas com as quais contratou.

Com efeito, ndo é possivel identificar em abstrato todas as par-
tes relacionadas com uma instituicdo de crédito, atenta a extensio
subjetiva do conceito.

VII. Em terceiro lugar, soma-se agora uma proibi¢do de conces-
sdo de crédito para a aquisicdo de instrumentos financeiros emiti-
dos pela proépria instituicao de crédito, por titulares de participacoes
superiores a 2% do seu capital ou direitos de voto, e por entidades
por estes controladas (artigo 197.°/1 ACAB).

Estamos perante uma proposta claramente motivada por casos
conhecidos, entre os quais se destaca o do BES'S, mas que suscita
sérias duvidas no mercado.

18 Longe portanto das preocupagdes refletidas na proibi¢io de assisténcia financeira (artigo
322.° CSC). Sobre estas, veja-se Joana Leal de Macedo Vitorino, A proibi¢do de assisténcia
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VIII. Em quarto lugar, suscita ainda maiores davidas a proi-
bicdo de colocacdo de instrumentos financeiros proprios junto de
investidores ndo profissionais (artigo 197.°/2 ACAB), que vai ainda
mais longe do que o recomendado pelo Grupo de trabalho sobre os
modelos e as prdticas de governo, de controlo e de auditoria das
institui¢ées financeiras, no seguimento da controversa emissao de
papel comercial por sociedades do Grupo Espirito Santo (GES) e
comercializadas pelo Banco Espirito Santo (BES).

Estas proibigoes refletem um sentimento de impoténcia do super-
visor para intervir perante casos abusivos, o qual opta assim por
limitar acriticamente o espaco de liberdade das institui¢ées para o
seu financiamento no mercado. Sdo op¢des a rever cuidadosamente,
a luz do principio da proporcionalidade, com especial atengao ao
direito comparado, para ndo prejudicar ainda mais a capacidade
concorrencial das nossas instituigdes.

Em particular, deve recordar-se que a colocacdo de produtos
financeiros é ja regulada pelas ja4 muito extensas e muito exigen-
tes regras do pacote MiFID II?, incluindo as regras sobre product
governance?!.

IX. Em quinto lugar, também a proibi¢ao de concessao de crédito
a entidades cujo beneficiario efetivo é desconhecido (artigo 192.°/1
ACAB) suscitara resisténcias no mercado. Constituli uma extensao
do artigo 11.°/3 da Lei n.° 83/2017, de 18-ago., que estabelece medi-
das de combate ao branqueamento de capitais e ao financiamento

financeira e o artigo 6.° do Cédigo das Sociedades Comerciais: um conflito por resolver
ou uma compatibilidade natural? (2017), acessivel em Academia, disponivel em https://
www.academia.edu/39720731/A_proibi%C3%A7%C3%A30_de_assist%C3%AAncia_
financeira_e_o_artigo_6_o_do_C%C3%B3digo_das_Sociedades_Comerciais_um_conflito_
por_resolver_ou_uma_compatibilidade_natural (consultado a 22-fev-2021), 15 ss.

19 Cfr. a recomendagéo 14, acessivel em BPortugal, disponivel em https://www.bportugal.
pt/sites/default/files/anexos/documentos-relacionados/combp20150612.pdf (consultado em
20-jan.-2021).

20 Diretriz 2014/65/EU, relativa a mercados de instrumentos financeiros.

21 Sobre estas regras, veja-se José Ferreira Gomes, “Do ‘corporate governance’ ao ‘product
governance’ na intermediag¢do financeira”, a publicar em breve nos estudos comemorativos
dos 20 anos do CVM.
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do terrorismo. Segundo este, «/a]s entidades obrigadas?®? estdo proi-
bidas de praticar atos de que possa resultar o seu envolvimento em
qualquer operac¢do de branqueamento de capitais ou de financia-
mento do terrorismo e devem adotar as medidas adequadas para
prevenir tal envolvimento».

No fundo, o Banco de Portugal tera entendido que toda e qual-
quer concessio de crédito a entidade cujo beneficiario efetivo é des-
conhecido pode implicar o seu envolvimento em operagio de bran-
queamento de capitais ou de financiamento de terrorismo. Propde
assim a extensao desta medida ndo gradativa, independentemente
de outras solugdes que pudessem ser adotadas pelas instituicoes em
cumprimento do seu dever de «gestdo eficaz dos riscos de branquea-
mento de capitais e de financiamento do terrorismo a que entidade
obrigada esteja ou venha a estar exposta» [artigo 12.°1, a) da Lei
n.° 83/2017].

22 Entre as quais se contam as “entidades financeiras” identificadas no artigo 3.° [artigo
2.°/1, r) da Lei n.’ 83/2017].
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