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direito de designar mais de metade dos membros do 6rgio de fis-
calizagdo ndo se encontra na esfera juridica de outro participante
poderd afirmar-se o seu dominio sobre a sociedade em causa. Da
mesma forma, havera dominio se o participante tem o direito de
designar mais de metade dos membros do érgdo de fiscaliza-
950 (156).

Questdo mais complexa € a que surge quando os direitos de
designar mais de metade dos membros dos 6rgdos estdo atribui-
dos disjuntivamente. A resposta a este caso s6 poderd ser dada
tendo em conta as circunstincias em que os referidos direitos se
fundamentam e sdo exercidos. De todo o modo, ndo deve
repugnar, como ponto de partida, a existéncia de um dominio
conjunto (**').

A norma reporta-se ainda ao direito de destituigdo da maioria
dos membros do 6rgdo de administragdo ou do 6érgdo de fiscaliza-
¢#io. Mais uma vez, o direito de destitui¢do ndo € cumulativo com
o de designacdo, o que significa que o participante pode ver afir-
mado o dominio se apenas puder destituir mais de metade dos
membros do 6rgio de administragio ou de fiscalizagao. Haveré
ainda que verificar se o direito de destitui¢do dos membros dos
6rgéos (ou do 6rgio, consoante O caso) é conferida isoladamente
ou constitui um contra-poder de outra pessoa que tenha a possibi-
lidade de os designar. Neste tiltimo caso, tal como sucede quanto a
atribuigio disjuntiva do direito de designacdo, tudo depende das
condi¢des em que os referidos direitos sdo conferidos. Podera
assim, existir uma situagdo de dominio conjunto, ou até, um domi-
nio singular, pelo facto de os direitos atribuidos a um dos partici-
pantes em causa deverem prevalecer sobre 03 demais. Havera tam-
bém dominio nos casos em que exista uma relagao de dominio ou
de grupo entre as pessoas a quem sao conferidos os direitos de
designacdo ou de destituigdo (**®).

() V. Ulrich Immega, ob. cit., p- 29.

(%)  Através do efectivo exercicio dos poderes do 6rgdo de fiscalizagio pode exer-
cer-se uma influéncia sobre a gestdo da sociedade em causa.

5"y Cfr. supra 1.3.4.3., nota 59. _

('®) Raciocinio também vélido para 0 caso anterior.
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2.2.2.1.3.2. Equiparacdo de direitos

Tal como a prevista no n.° I, esta forma de dominio pode ser
exercida por via indirecta. Ao direito de designacio ou destituigdo
do participante vao equiparar-se os direitos de qualquer outra
sociedade sua dependente ('*); os direitos de qualquer sociedade
que com ele esteja em relagdo de grupo ('%); os direitos de qual-
quer pessoa que actue em nome proprio, mas por conta do domi-
nante ¢ os direitos de qualquer pessoa que actue em nome proprio
mas por conta de sociedades que se encontrem em relagdo de
dominio ou de grupo com o dominante ('°').

Antes ainda de analisar os efeitos do n.° I, alinea b) em cada
uma das equiparagdes constantes no n.° I, alinea b), uma divida
desde ja se coloca: deverdo estas pessoas estar na situacao cumu-
lativa de serem sécios e terem a possibilidade de designagdo ou
destitui¢@o, ou o caréacter de sécia de uma sociedade dominada
pelo participante conjuntamente com a possibilidade de designa-
¢do na esfera juridica de um terceiro mas por conta do participante
bastam para a equiparagdo? ('6?)

A equiparagdo parece funcionar de forma disjuntiva. Ou seja,
¢ possivel reunir quer a qualidade de sécio, quer a qualidade de
detentor do direito de designar ou nomear mais de metade dos
membros do 6rgdo de administragdo ou do 6rgdo de fiscalizagdo,
por via indirecta disjuntiva: através de diversas pessoas, ou de
diversos mecanismos de equiparagao.

Feita esta observacgéo, hd ainda que considerar os efeitos do
n.° 11, alinea b).

(%) V.n°1do art. 2.° da Directiva 83/349/CEE de 13 de Junho ex vi do n.° 9 do
art. 1.° Directiva 89/646/CEE de 15 de Dezembro.

(') A referéneia a sociedades em relagio de grupo ndo aparece mencionada no
n.° 1 do art. 2.° da Directiva 83/349/CEE de 13 de Junho, mas apenas os direitos de qual-
quer empresa filial.

(') V.n°1doart. 2.° da Directiva 83/349/CEE de 13 de Junho que se reporta a
pessoa agindo em nome prdprio mas por conta da empresa mde ou de qualquer outra
empresa filial.

(**%) A diivida também se coloca se atentarmos ao texto da Directiva 83/349/CEE
de 13 de Junho.
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Em primeiro lugar, verifica-se que, tal como a propésito do
n.° I da alinea a), a dedug@o dos direitos de voto (e da possibilidade
de designac@o ou destitui¢do, conforme se verd) deve ocorrer tam-
bém quando o participante seja sdcio por conta de outrem. Neste
caso, ainda que tenha a possibilidade de designar a maioria dos
membros do 6rgdo de administragdo ou do 6rgao de fiscalizagao,
nio devera afirmar-se o dominio, pois ndo se verifica a reunido das
duas qualidade exigidas pela lei (a ndo ser que a qualidade de sdcio
Ihe seja atribuida através do funcionamento da equiparagdo ('*%)).

O n.° Il da alinea b), a letra, terd por efeito evitar a imputagao
da qualidade de sécio e ndo o evitar a imputagio do direito de
designar ou destituir os membros do 6rgao de administra¢@o ou de
fiscalizacdo. Na verdade, este nlimero trata apenas da dedugdo dos
direitos relativos a ac¢es ('*). Porém, em virtude do proprio cri-
tério de imputagdo e tendo em conta o espirito do n.° 11, deverdo
também desconsiderar-se (e ji ndo deduzir-se) os direitos de desig-
nacdo ou destitui¢do que se encontrem na esfera juridica das pes-
soas referidas no n.° I, alinea b), quando estes direitos sejam exer-
cidos por conta de outrem que nio o dominante.

Dado que, a afirmagdo do dominio pelo n.° Il da alinea a)
depende fundamentalmente de um critério qualitativo, ndo hd que
ter em conta o universo total dos direitos de voto previstos na ali-
nea c). Por essa razdo, a referida alinea ¢), do n.° 2.° reporta-se ape-
nas aos casos dos n.” I e IV da alinea a) e ndo ao n.° IL.

(") Faz-se aqui uma equiparagao entre a qualidade de sécio e a de detentor de
direitos de voto. O legislador parece pressupd-la quando, no n.° Ii da alinea b) manda
deduzir “dos direitos indicados no niimero anterior” sem ressalvar a matéria relativa 2
possibilidade de designagdo ou destituicao. .

("% Tal como sucede com 0 proémio do n.° 2 do art. 2.° da Directiva 83/349/CEE
de 13 de Junho, o n.° 11 da alinea b) do n.° 2.2 do art. 13.°do RGIC comega por referir-se
aos direitos referidos no nimero anterior (parecendo incluir quer 08 direit(.)s.de voto, quer
os direitos de designagdo ou de destitui¢go dos membros do 6rgz'10‘de afimlnlsfragio ou de
fiscalizagdo). Porém, logo de seguida, refere-se aos direitos relativos as acgdes (também
assim as alineas a) ¢ b) do n.° 2 do art. 2.2 da Directiva 83/349/CEE de 13 de Junho).
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2.2.2.1.4. Poder exercer influéncia dominante sobre a sociedade por
forca de contrato ou de cldusula dos estatutos desta

No n.° Ill da alinea a) o dominio afirma-se, mais uma vez,
através de critérios qualitativos. Trata-se do exercicio de influéncia
dominante por for¢a de contrato ou de cldusula dos estatutos da
sociedade ('%%).

E, de todos os critérios de afirmagdo do dominio, o que mais
se aproxima do critério geral do n.° 1 do artigo 486.° do CSC mas,
ainda assim, com uma diferenga fundamental. No n.° III da ali-
nea a) do n.° 2 do RGIC, o exercicio da influéncia dominante é
conferido por uma cldusula contratual ou estatutdria. Ou seja,
enquanto que, no ambito do CSC, € possivel a afirmagdo de um
dominio conjuntural, no RGIC esse dominio s6 é afirmado se for
um dominio estrutural. Portanto, o dominio que decorre de cldu-
sula contratual ou estatutdria.

Quanto a este nimero, o RGIC néo estabelece qualquer
mecanismo de equiparacgdo, ndo considerando relevante o dominio
exercido (na forma descrita por esta alinea) por uma sociedade em
relacdo de dominio ou de grupo com o participante. Todavia,
parece que a equiparagao seria desnecessdria. A férmula utilizada
pelo n.° Il da alinea a) permite que se considerem os casos em que
0 contrato ou a cldusula estatutdria sejam celebrados por socieda-
des subordinadas. Interessard, portanto, verificar no caso concreto
se existe a possibilidade de exercicio da influéncia dominante e se
essa possibilidade exercicio resulta de contrato ou de cldusula esta-
tutéria.

(') A fonte deste critério € a alinea ¢) do n.° 1 do art. 1.° da Directiva
83/349/CEE de 13 de Junho ex vi do n.° 9 do art. 1.° Directiva 89/646/CEE de 15 de
Dezembro. Naquela alinea exige-se, no entanto, que se trate de um participante s6cio ou
accionista da sociedade em causa, condi¢iio que a parte final da mesma alinea, permite
aos Estados-membros, abdicar. Uma importante diferenca entre o sentido objectivo do
n.° I1l da alinea a) do n.° 2.° do art. 13.° do RGIC e a sua fonte reside no seguinte: a ali-
nea c) do n.° 1 do art. 1.° da Directiva refere-se a influéncia dominante exercida por via
de um contrato celebrado entre o participante e a sociedade participada, ao passo que o
n.° Il da alinea a) do n.° 2.° se refere simplesmente a contrato.
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2.2.2.1.5. Socio da sociedade e controlar por si 56, em virtude de

acordo concluido com outros sécios, a maioria dos direitos
de voto ('%)

2.2.2.1.5.1. Aspectos gerais

No n.° IV da alinea a) do n.° 2 do artigo 13.° trata-se da cir-
cunstancia de a pessoa singular ou colectiva ser sécio da sociedade
e controlar por si s6, em virtude de acordo concluido com outros
sécios desta, a maioria dos direitos de voto ('*").

Este critério é ainda um critério quantitativo. Na verdade
trata-se de mais um caso de deten¢do da maioria dos direitos de
voto: é uma subespécie da previstano n.° L

2.2.2.1.5.2. Equiparagdo de direitos

Mais uma vez, aos direitos de voto detidos pelo dominante
vdo ser equiparados os direitos detidos pelas pessoas referidas no
n.° I da alinea b) com dedugio dos direitos referidos no n.° Il desta
mesma alinea.

A equiparag@o comega por estabelecer-se quanto aos direitos
de voto detidos pelas pessoas ali mencionadas. Porém, tal como
sucedeu a proposito do n.° Il da alinea a), a equiparagdo deverd ser
igualmente relevante para atribuir ao participante a qualidade de
sécio, para além de permitir aumentar o nimero total de direitos de
voto que controla (ou seja, os que fazem parte da sua qualidade de
socio indirecta).

A possibilidade de estabelecimento de uma equiparag@o para
efeitos de considerar a celebragio de acordo concluido com os

('%) V. a propsito de cldusula semelhante no art. 4.2 da LMV, os comentérios de
Ruiz Peris, ob. cit., p. 1470 ss. sobre 08 acordos relativos ao exercicio do direito de voto
v. Mério Leite Santos, ob. cit., p. 173 ss.; Ulrich Immega, ob. cit.,, p. 27.

(') N.° 1V da alinea a) do n.° 2.° do art. 13.° do RGIC. A norma tem a sua fonte
na sub alinea bb) da alinea d) do n.° 1 do art. i.° da Directiva 83/349/CEE de 1? de Junho
ex vi do n.° 9 do art. 1.° Directiva 89/646/CEE de 15 de Dezembro. De sa}xentar que,
segundo o art. 111.° do RGIC, no caso de se tratar de um acordo entre ac;ciomstas qe ins-
tituigdes de crédito relativo ao exercicio do direito de voto, devg cumprir-se a obrigacio
de registo do mesmo no Banco de Portugal, sob pena de ineficécia.
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outros sécios (por exemplo um acordo concluido por uma socie-
dade dominada) ndo decorre do n.° I da alinea b). Porém, tal como
sucede relativamente & possibilidade de exercicio de influéncia
dominante em virtude de contrato ou de cldusula dos estatutos da
sociedade (n.° I11, da alinea @) do n.° 2 do art. 13.°), também o con-
trolo da maioria dos direitos de voto em virtude de acordo con-
cluido com o0s outros s6cios pode englobar os casos em que 0 mesmo
¢ celebrado por parte de uma sociedade dominada. Esta possibili-
dade decorre do proprio n.° IV da alinea a) do n.° 2 do art. 13.° ('¢8).

Quanto as dedugdes previstas no n.° II da alinea b), mantém-
se aqui todas as consideragdes anteriores a propésito de dedugio da
qualidade de sécio e do total dos votos detidos pelo interessado
bem como de dedugdo dos votos detidos por equiparagio. Estas
dedugdes poderdo implicar a ndo existéncia da qualidade de sécio
ou a inexisténcia do controlo da maioria dos direitos.

2.2.2.1.5.3. Universo total de direitos

Em virtude de se tratar da verificagdo do controlo da maioria
dos direitos de voto, serd necessdrio clarificar a base de calculo
dessa mesma maioria. A questdo é, mais uma vez resolvida pela
alinea c) do n.° 2.° do art. 13.° do RGIC. Aplicam-se aqui todas as
consideragdes tecidas a propésito do n.° I, da alinea a) do n.° 2 do
artigo 13.° ('%).

2.2.2.1.6. Detengdo de participacdo ndo inferior a 20% do capital da
sociedade, desde que exerca efectivamente sobre esta uma
influéncia dominante ou se encontrem ambas colocadas sob
direcgdo tinica

A detengdo de uma participagdo néo inferior a 20% no capital
da sociedade conjugada com o exercicio efectivo de uma influén-

(') Este caso ndo deixa de apresentar algumas semelhangas com o direito de
designago ou de destituigdo cuja a equiparagio est4 claramente efectuada no n.° I da ali-
nea b) do n.° 2.° do art. 13.° do RGIC.

('%) Supra222.123.
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cia dominante ou aliada a circunstancia de uma direcgo tnica per-
mite afirmar a existéncia de uma rela¢do de dominio entre a parti-
cipante ¢ a participada ('").

A primeira parte deste nimero (20% e influéncia dominante)
¢é a peca que faltava para aproximar o conceito de dominio do
RGIC do do CSC. Enquanto que, no n.° llf do n.° 2 do art. 13.° ('"")
ndo se exige a participagdo mas se exige um dominio estrutural,
aqui basta o exercicio de facto de uma influéncia dominante € a
participag@o. Porém, €, ainda assim, um critério mais restrito do
que o do CSC por exigir uma condigio suplementar.

Curiosamente, para efeitos deste niimero, a alinea b) ndo esta-
belece qualquer equiparagdo ('’?). Ou seja, se A detém 35% do
capital (trata-se aqui de capital ¢ ndo de direitos de voto) através de
sociedades dominadas e exercer de facto uma influéncia domi-
nante sobre B, ndo poder4 afirmar-se a existéncia de uma relag@o
de dominio entre A e B?

Se tivermos em conta o espirito das normas em presenga € a
coeréncia interna dos vérios casos de afirmacdo de dominio cons-
tantes dos n.* I a IV, teremos que concluir pela consideragdo da
qualidade indirecta de sécio por parte do participante em
causa ('?). A consideragdo da participagdo indirecta, terd entdo que
fazer-se por recurso aos critérios previstos na alinea b) do mesmo
n.° 2.°. S6 assim a materialidade prevalece sobre a mera aparéncia.

Outro dos casos previstos no n.° V da alinea a) consiste no
facto de participante e participada se encontrarem sob direc¢do
finica (para além, mais uma vez, da existéncia de uma participagio

(™) V. alineas @) e b) don°2doart. 1.°da Directiva 83/349/CEE de 13 de Junho
ex vi do n.° 9 do art. 1.° da Directiva 89/646/CEE de 15 de Dezembro.
(‘Y Poder exercer influéncia dominante sobre a sociedade por forga de contrato

ou de cldusula dos estatutos desta.
('™) O mesmo sucede com as normas da Directiva 83/349/CEE de 13 de Junho.

On.° 1 do art. 2.° apenas se refere s situagdes descritas no n.° 1 do artigo anterior. A situa-
¢d0 em causa vem prevista no n.° 2 do art. 1° . .
(") Sob pena de, poder existir uma situago de dominio de acordo com os crité-
rios do art. 486.° do CSC mas ndo no dmbito do RGIC. '
(%) Mais uma vez os problemas surgem em virtude da repetigdo de algumas
expressoes utilizadas nas Directivas. No caso, apesar da utlizagdo da expreeisao~dzrecgaq
iinica, hé que ter em conta que a formula utilizada pelo legislador portugues nac ¢ equi
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ndo inferior a 20% do capital). Impde-se saber o que significa
direcgdo unica ('™).

Em primeiro lugar devem considerar-se abrangidas as situa-
¢oes de coincidéncia entre os membros dos 6rgidos de administra-
950 (175)_

Em segundo lugar, pode também afirmar-se a existéncia de
uma relagdo de dominio entre sociedades laterais. Assim, A ¢ B
estao sob direc¢do de C e A detém 20% de B. Nao obstante a rela-
¢do de grupo que existe entre A e C e entre B e C, passa agora a
existir uma relag¢do de dominio entre A e B (!7®).

Em virtude de ndo se tratar de uma percentagem de direitos de
voto, ndo ha que fazer adaptacGes quanto ao universo dos direitos.
A percentagem calcular-se-4 em relagdo ao total do capital.

2.2.2.2. Relacdes entre os varios critérios

Tendo em conta o conteido dos vérios critérios previstos nos
nimeros I a V da alinea a), que se reportam sucessivamente, a
maioria dos direitos de voto, controlo dos érgéos sociais e influén-
cia dominante, parece poder concluir-se que o conceito de dominio
aqui presente € absoluto. Ou seja, a afirmagdo de que uma pessoa
exerce o dominio sobre a sociedade em causa impede a afirmacdo
de que outra exerce o dominio sobre a mesma sociedade. A utili-
zagdo dos conceitos de dominio distingue-se dos conceitos de par-
ticipagdo qualificada em sentido estrito precisamente por essa cir-
cunsténcia.

valente a da alinea b) do n.° 2 do art. 1.° da Directiva 83/349/CEE de 13 de Junho: naquela
alinea exige-se que ela (a empresa-mae) mesma e a empresa filial se encontrem colocadas
s0b sua direcgdo iinica. A interpretagdo desta alinea é também bastante duvidosa. Nio se
entende se se trata de uma referéncia aos membros dos 6érgdos de administragio ou ao
cardcter exclusivo do controlo pela empresa-mde. O legislador portugués abdicou do pro-
nome possessivo sua e veio a alterar o sentido objectivo de toda a frase.

(") Esta situagdo € abrangida pelo art. 4.° da LMV (mas ndo pelo C6d.MVM)
onde se prevé a coincidéncia de mais de metade dos membros dos 6rgios de administra-
¢80 das duas sociedades. Sobre o assunto v. Ruiz Peris, ob. cit., p. 1470 ss.

(") Situagiio esta que ndo parece estar abrangida pela alinea b) do n.° 2 do art. 1.°
da Directiva 83/349/CEE de 13 de Junho.
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Ora, dada a diferente natureza dos critérios presentes na
norma (o que também acontece no CSC) hé que estabelecer crité-
rios de preponderancia (*”’). De uma forma geral, podemos dizer
que os critérios qualitativos deverdo prevalecer sobre os critérios
quantitativos. Por exemplo, se A detém a maioria dos direitos de
voto sobre C mas € B quem tem o direito de designar ou destituir
os membros dos drgaos de administragio ou de fiscalizagdo, quem
domina C € B e ndo A.

J4 a influéncia dominante prevista no n.° III (*"*) sobrepde-se
ao direito previsto no n.° II ('), em virtude precisamente de a con-
cretizagdo do conceito de influéncia dominante ser incompativel
com a presungio (implicita) de que esta existe por via do direito de
designacdo ou destitui¢do da maioria dos membros dos 6rgaos ('*).

A possibilidade de exercicio de influéncia dominante por via
de contrato ou dos estatutos prevalece ainda sobre o n.° V ('*') na
parte em que se reporta a existéncia de uma direcgdo unica.

Por outro lado, qualquer das situagoes descritas nos nimeros
11 ('82), IIT ('#3) e V 1.* parte ('*) prevalecem naturalmente sobre a
situacdo descrita no n.° IV ('%).

(') V. para uma operagio deste tipo, Ruiz Peris, ob. cit., p. 1474.

(™) Poder exercer influéncia dominante sobre a sociedade por forga de contrato
ou de cldusula dos estatutos desta.

(™) Ser sécio da sociedade e ter o direito de designar ou de destituir mais de
metade dos membros do 6rgdo de administracdo ou do orgao de fiscalizagdo.

('®) O que pode é suceder que o direito de designagdo ou destituigio de mais de
metade dos membros do 6rgio de administragdo ou de fiscalizagdo impega a afirmagdo da
influéncia dominante prevista no n.° HI. Tudo dependeréd das circunstincias em que os
direitos sdo atribuidos, das relagSes existentes entre os dois (ou mais) participantes em
causa, e até do nimero de membros dos 6rgdos em causa nomeados por via do exercicio
dos referidos direitos.

(%) Deter uma participagdo ndo inferior a 20% no capital da sociedade desde
que exerga efectivamente sobre esta uma influéncia dominante ou se encontrem ambas
sobre direc¢do tinica. o .

('®)  Ser sdcio da sociedade e ter o direito de designar ou de destituir mais de
metade dos membros do drgdo de administragdo ou do drgdo de fiscalizagdo(Il).

(') Poder exercer influéncia dominante sobre a sociedade por for¢a de contrato
ou de cldusula dos estatutos desta (1II).

(‘%) Deter uma participagdo ndo inferior a 20% no capital da sociedade desde
que exerca efectivamente sobre esta uma influéncia dominante (V 1. parte). )

(1%%)  Ser sdcio da sociedade e controlar por si 56, em virtude de acordo concluido
com outros sécios desta, a maioria dos direitos de voto av).
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2.2.2.3. Relevincia do conceito de relacfio de dominio

H4 agora que verificar quais os efeitos da afirmagao de uma
situagdo de dominio para efeitos de aplicagdo de normas do RGIC.
O conceito de relagdo de dominio aparece:

Na alinea d) do artigo 9.° dizendo que ndo sio conside-
radas como concessado de créditos as operagées de tesouraria,
quando legalmente permitidas entre sociedades que se encon-
trem numa relacdo de dominio ('%);

Na alinea c) do n.° 7.° do artigo 13.° para efeitos de
imputagdo dos direitos de voto das sociedades dominadas ('*")
pelo participante, a propdsito do conceito de participagdo
qualificada ('%);

Na alinea f) do n.° 7.° para imputar ao participante 0s
direitos detidos por terceiro por forca de acordo celebrado
com sociedades dominadas pelo participante e no qual se pre-
veja transferéncia proviséria desses direitos de voto, ainda a
propésito do conceito de participagdo qualificada.

Na alinea i) do n.° 7.° para imputar ao participante 0s
direitos de voto que as sociedades por ele dominadas tenham
o direito de adquirir por sua exclusiva iniciativa.

Nas alineas a) e b) do n.° 12.° do artigo 13.° para efei-
tos de defini¢ao da relagdo de proximidade entre duas ou mais
pessoas, singulares ou colectivas.

No artigo 18.°, onde se pressupde a existéncia de uma
relagdo de dominio quando se fala em filial ('*°) para efeitos
de consulta prévia & autoridade de supervisdo da empresa-mae
da instituicdo de crédito a constituir (n.° 1) e atribui-se efica-
cia a relag@o de dominio existente entre a instifuicdo a consti-
tuir e pessoas singulares ou colectivas igualmente dominantes
de instituicdo de crédito autorizada noutro Estado membro,
para os mesmos efeitos (consulta a autoridade de supervisdo
do Estado-membro) (n.° 2).

(**) Cfr. n.° 2 do art. 8.° e alinea b) do n.° 1 do art. 4.° do RGIC.

(**") E ndo todas as que estejam em relagdo de dominio.

(') Infra2.23..

('"®) V.n’1°doart. 13.°¢earts. 1.°e 2.° da Directiva 83/349/CEE de 13 de Junho
ex vidos n.* 12 e 13 do art. 1.° da Directiva 89/646/CEE de 15 de Dezembro.
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Também na alinea f) do n.° 1 do artigo 20.°, se pressu-
poe o conceito de relagdo de dominio ('*°) a propésito da
recusa de autorizagao de constitui¢io de institui¢do de crédito
se a adequada supervis@o da instituigio a constituir for invia-
bilizada por uma relagio de proximidade entre a instituigdo e
outras pessoas.

Do mesmo modo, na alinea g) do n.° 1 do artigo 20.°,
se pressupde o conceito de relagdo de dominio quando se
prevé a recusa de autorizagio de constituigao de instituicdo de
crédito se a adequada supervisdo da institui¢cdo a constituir for
inviabilizada pelas disposig¢des legais ou regulamentares de
um pais terceiro a que esteja sujeita alguma das pessoas com
as quais a institui¢do tenha uma relagio de proximidade (**')
ou por dificuldades inerentes a aplicagdo de tais disposi¢oes.

Na alinea a) do artigo 24.°, pressupde-se a existéncia de
uma relagio de dominio quando se fala em filial (**?), para
efeitos de aplicagdo das regras previstas quanto ao processo
de autorizaco 2s filiais de institui¢des de crédito ja constitui-
das e que tenham sede principal e efectiva da sua administra-
¢io fora da Comunidade (**).

E ainda:

Na alinea b) do mesmo artigo 24.° para efeitos de apli-
cagdo das regras relativas ao processo de autorizagdo quando
a instituicdo de crédito a constituir seja dominada ou o seu
capital ou os direitos de voto a este correspondentes forem
maioritariamente detidos (***) por pessoas singulares nao

(") Na medida em que é um dos casos de existéncia de relagio de proximidade.
Cfr. alinea a2) da alinea a) do n.° 12.° do art. 13.° do RGIC e primeiro travessio e sexto
pardgrafo do n.° 1 do art. 1.° da Directiva 95/26/CE de 29 de Junho.

(%) Idem.
() V.n°l°doart. 13°ears. 1.°€2.° da Directiva 83/349/CEE de 13 de Junho

ex vi dos n.% 12 e 13 do art. 1.° da Directiva 89/646/CEE de 15 de Dezembro.

("% De acordo com o artigo 25.°, neste caso a autorizagfio é concedida por porta-
ria do Ministro das Finangas e ndo pelo Banco de Portugal.

(™) Tendo em conta o conceito de dominio estabelecido pelo n.° 2.° do art. 13.° esta
alternativa s6 poder4 ter o sentido de garantir a aplicabilidade dest; regime nos Casos em que
o detentor da maioria do capital ou dos direitos de voto ndo domina a instituicdo de crédito
em virtude do funcionamento de um outro Critério a favor de um nacional ou sociedade de
estatuto europeu.
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nacionais de Estados membros da Comunidade ou pessoas
colectivas que tenham a sua sede principal e efectiva de admi-
nistragdo em paises que nio sejam membros da mesma ('%);

Na alinea b) do n.° 3 do artigo 30.°, a propésito do con-
trolo da idoneidade dos membros dos orgdos de administra-
¢do ou fiscalizagdo, considera-se indiciador de falta de ido-
neidade o facto de a pessoa em causa ter sido detentora de
uma posi¢do de dominio em empresa cuja faléncia ou insol-
véncia, no pais ou no estrangeiro, tenha sido prevenida, sus-
pensa ou evitada por providéncias de recuperagdo de empresa
ou outros meios preventivos ou suspensivos, desde que, em
qualquer dos casos, tenha sido reconhecida pelas autoridades
competentes a sua responsabilidade por essa situagao.

Esta regra vale também para os gerentes das sucursais
ou dos escritérios de representacdo que as institui¢des de
crédito que ndo estejam autorizadas noutros Estados mem-
bros mantenham em Portugal, em virtude do que se dispde
no artigo 45.°.

O lugar e a data de criagdo de filiais ('*¢) das institui¢des
de crédito com sede em Portugal estd sujeita a registo no
Banco de Portugal (alinea /) do artigo 66.°).

No n.° 1 do artigo 85.° estabelece-se a proibig¢ao de con-
cess@ao de crédito, sob qualquer forma ou modalidade, pelas
institui¢des de crédito a sociedades ou outros entes colectivos
dominados, directa ou indirectamente, pelos membros dos
seus 6rgdos de administra¢do ou fiscalizagdo ('7).

No n.° 2 do artigo 85.° estabelece-se uma definicdo do
cardcter indirecto da concessdo (e niao de dominio indirecto)
de crédito, equiparando-a a concessdo de crédito aos mem-
bros dos 6rgios se a mesma se pretender conceder ao seu con-
Jjuge, parente ou afim em 1.° grau ou uma sociedade directa ou
indirectamente dominada por alguma ou algumas daquelas
pessoas.

(%) Idem.

(") Portanto, em relagio de dominio.

(") Para além, logicamente da proibigiio da concessio de crédito aos préprios
membros dos érgios.
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A proibigdo de concessdo de crédito ndo se aplica aos
membros do conselho geral, aos administradores ndo executi-
vos das institui¢des de crédito e a sociedades ou outros entes
colectivos por eles dominados (n.° 5 do artigo 85.°).

No artigo 86.° estabelece-se a proibigdo geral de os
membros dos 6rgaos de administragdo, os directores e outros
empregados, os consultores € os mandatarios das instituigoes
de crédito poderem intervir na apreciagdo e decisao de opera-
¢des em que sejam, directa ou indirectamente, interessados,
entre outros, sociedades ou outros entes colectivos dominados
directa ou indirectamente pelos proprios, seus cOnjuges €
parentes ou afins em 1.° grau.

A pessoa singular ou colectiva que pretenda deter ou
aumentar a participagio qualificada numa institui¢ao de cré-
dito de tal forma que esta se transforme em sua filial deve
comunicar previamente ao Banco de Portugal o seu projecto
e o montante da participagdo, mesmo que o resultado da
operacdo ndo esteja de antemdo assegurado n>1e?2do
artigo 102.°).

Para efeitos de pedido de parecer a autoridade de super-
visio do Estado membro de origem, quando a pessoa que pre-
tende deter uma participacdo qualificada (de tal forma que a
institui¢do a constituir se transforme em sua filial) numa ins-
titui¢do de crédito for empresa-mde (%8) de instituig¢do de cré-
dito autorizada noutro Estado membro, ou pessoa singular ou
colectiva que domine instituigdo de crédito autorizada noutro
Estado membro (n.° 3 do artigo 103.°).

A tomada de participagdes numa instituicao de crédito
serd sempre comunicada a Comissdo sempre que O partici-
pante ndo seja nacional de um Estado membro ou seja pessoa
colectiva que tenha a sua sede principal e efectiva de gdmi-
nistra¢do em pais nao membro, NOs casos em que a participa-
¢do permita dizer que a institui¢cdo é uma filial (n.° 5§ do
artigo 103.°).

(') Portanto dominante.
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Na parte relativa ao crédito a detentores de participagdes
qualificadas e a sociedades que essa pessoa directa ou indi-
rectamente domine, ou que com ela estejam numa relagio de
grupo ha consequéncias do dominio (artigo 109.°): a) o mon-
tante concedido a cada pessoa ndo pode exceder 10% dos fun-
dos préprios; b) o montante global ndo pode exceder 30% dos
fundos préprios; ¢) os limites ndo incluem as sociedades que
se encontrem abrangidas incluidas na supervisdo em base
consolidada.

Da leitura das normas constantes destes artigos podemos con-
cluir que o conceito de relagdo de dominio constante no n.° 2.° do
art. 13.° do RGIC representa ja um papel importante enquanto par-
ticipagdo qualificada em institui¢des de crédito (**°). O conceito de
relagdo de dominio tem, no entanto, outras utilizagdes, nomeada-
mente para enquanto participagdo qualificada das instituigdes de
crédito (*°), dos membros dos 6rgdos de administragdo ou de fis-
calizagio ou de outras entidades que se relacionam com as institu-
icdes de crédito.

2.2.3. Participag¢do qualificada
2.2.3.1. Nogao
2.2.3.1.1. Aspectos gerais (*')

A nog@o geral de participa¢do qualificada vem prevista no
n.° 7.° do artigo 13.° do RGIC. Diz-se ali que a participagdo qua-
lificada é a participagdo, directa ou indirecta, que represente per-
centagem ndo inferior a 10% do capital ou dos direitos de voto da

(") E o que sucede no art. 18.°, nas alineas f) e g) do n.° 1 do art. 20.°, nas ali-
neas a) € b) do art. 24.°, nos n.® 1 e 2 do art. 102.° e nos n.* 3 e 5 do art. 103.° do RGIC.

(**) V. alinea /) do art. 66.° do RGIC.

(®) V. sobre as participagdes qualificadas em sentido estrito, Menezes Cordeiro,
Direito bancdrio..., p. 52-60; Vasco Soares da Veiga, ob. cit., p. 74 ss., Pinto Duarte, ob. cit..
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institui¢do participada ou que, por qualquer outro motivo, possi-
bilite influéncia significativa na gestdo(...) (*®).

Esta defini¢8o suscita vérias observagdes. Em primeiro lugar,
trata-se do estabelecimento de apenas trés critérios de definigio da
participagdo qualificada: dois critérios quantitativos — a detengio
de percentagem néo inferior a 10% do capital ou a detengiio de per-
centagem ndo inferior a 10% dos direitos de voto; e um critério
qualitativo — a possibilidade de exercer uma influéncia significa-
tiva na gestao.

A nogdo € estabelecida para efeitos de participagdo em insti-
tui¢oes de crédito pois expressamente se refere a instituicdo parti-
cipada.

Os critérios que permitem considerar a participagdo como
qualificada ndo sdo, obviamente, cumulativos e, contrariamente ao
que sucede para efeitos dos critérios atributivos de dominio, nao hé
que estabelecer relacoes de compatibilizagdo em termos de fazer
prevalecer os critérios qualitativos sobre os quantitativos ja que a
situacdo de detentor de participagdo qualificada pode verificar-se
na esfera juridica de mais do que uma pessoa.

2.2.3.1.2. Participacdo, directa ou indirecta, que represente percenta-
gem ndo inferior a 10% do capital ou dos direitos de voto da
institui¢do participada

2.2.3.1.2.1. Aspectos gerais

Uma das diividas suscitadas pelo critério em causa respeita ao
significado da expressdo participagdo directa ou indirecta mais
propriamente ao significado de participagdo indirecta.

A referéncia 2 participagdo indirecta coloca diividas também
porque, no final do n.° 7, se consideram como equiparados aos
direitos de voto do participante os direitos das pessoas referifias
nas alineas seguintes. Serd a participagdo indirecta algo de filfc_-
rente do que se encontra nas alineas? Seré parcialmente coincl-

(@2 Ne7° do art. 13.° do RGIC e art. 7.° da Directiva 88/627/CEE de 12 de
Dezembro ex vi do n.° 10 do art. 1.0 e arts. 5.°¢ 11.°da Directiva 88/646/CEE de 15 de
Dezembro.
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dente? Ou ser4 que a referéncia a participagdo indirecta € afinal
desnecessaria? (**)

O conceito de participagio indirecta estd presente no CSC, no
n.° 2 do artigo 483.° (**). Os casos de participagdo indirecta ali
prevista sdo parcialmente coincidentes com as situagOes descritas
nas alineas.

Determinar qual a nogdo de participagdo indirecta prevista no
n.° 7 do artigo 13.° do RGIC passa pela consideracio de que:

1. A equiparagdo estabelecida nas alineas ndo equipara a
detengdo de direitos de voto por terceiros por conta de socie-
dades dependentes do participante ou que com O participante
estejam numa relagdo de grupo (situagdo claramente prevista
no n.° 2 do artigo 483.° do CSC) (**);

2. A equiparagdo estabelecida pelas alineas don.?7
RGIC s6 se refere aos direitos de voto e ndo ao computo da
participagdo de 10% no capital;

3. Haveré que atribuir determinado efeito itil a expres-
sdo participagdo directa ou indirecta quer para efeitos de con-
tagem de participacdes quer para efeitos de contagem de
direitos de voto, a ndo ser que se chegue a conclusao que o
legislador disse mais do que queria dizer.

Se concluirmos que a nogao de participagdo indirecta coincide
com o que se dispde nas alineas para efeitos de equiparagao, tere-
mos ainda que tomar posi¢do num dos seguintes sentidos: a no¢ao
coincide com a equiparagdo mas como esta s6 estd estabelecida
para efeitos de direitos de voto, hd que fazer uma interpretacao res-
tritiva da parte inicial do n.° 7, entendendo que 0 mesmo s6 pode

(™) Da leitura do n.° 10 do art. 1.° da Directiva 89/646/CEE de 15 de Dezembro,
também nfio é possivel retirar qualquer indicio: Participagdo qualificada: a detengdo,
numa empresa, de forma directa ou indirecta, de pelo menos 10% do capital ou dos direi-
tos de voto ou que inclua a possibilidade de exercer uma influéncia significativa na ges-
tdo da empresa em que exista uma participacdo.

(™) Que, relativamente  nogio de dependéncia indirecta tem em conta a remis-
sdo que o n.° 1 do artigo 486.° faz para ele préprio, havendo assim um sistema de remis-
sOes cruzadas.

(®) Mas a questdio é duvidosa, j4 que os conceitos de relagdo de dominio e de
grupo presentes nas alineas c) e d) so os conceitos, jd de si amplos, do RGIC, principal-
mente o conceito de relagio de dominio.
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estar a referir-se as participagdes indirectas de direitos de voto
obtidas por meio de equiparagio (*®), ou ao se estabelecer, num
primeiro momento, que se trata de participagio indirecta de 10%
do capital ou dos direitos de voto, haverd que fazer uma interpre-
tacdo extensiva da norma na sua parte final, de forma a entender
incluidas na equiparagao as participagdes no capital e nio somente
os direitos de voto.

A resposta a esta questio pode ter como consequéncia a afir-
magao existéncia de uma participagio qualificada, no caso de o
participante sO passar a deter 10% do capital da instituigéo (e ndo
10% dos direitos de voto) se lhe forem imputéveis ac¢bes sem
voto (*7) detidas pelas pessoas descritas nas alfneas. Nos demais
casos, a detencao de acgdes por parte destas pessoas ird implicar a
existéncia de uma dada percentagem de direitos de voto.

Todavia as duas solugdes propostas seriam incompativeis com
o sentido da lei: no primeiro caso a referéncia as participag¢oes indi-
rectas (que s6 valeria para efeitos de direitos de voto porque s6
estes se encontram na situagio das alineas) seria completamente
inttil quanto a detengdo de 10% do capital e no segundo caso, a
referéncia a equiparagio de participa¢des nao tem, na letra da lei,
o minimo de correspondéncia (*%).

Acresce que, a especial importancia do conceito de participa-
¢coes qualificadas no RGIC assume-se enquanto se trate de partici-
pagdes as quais correspondem direitos de voto (*®).

Na necessidade de presumir que o legislador soube exprimir
o seu pensamento em termos adequados (*'°), impde-se conferir
algum sentido util a referéncia as participagoes indirectas no
n.° 7.° do art. 13.°. Assim sendo, a participagdo indirecta aqui pre-

() Sendo certo que o que restava de aplicdvel na norma seria completamente
desnecessério por pleonasmo com a parte final. - .

(®") V. Rail Ventura, “Acgdes preferenciais sem voto; ac¢des preferenciais remi-
veis; amortizagdo de acgdes (acgdes de fruigo) (CSC, arts. 341.° a 347°), in Estu'd(‘)s
vdrios sobre sociedades andnimas, Comentdrio ao Cddigo das Sociedades Comerciais,
Coimbra, Almedina, 1992, p. 409-511. .

(%) N.°2 do art. 9.° do Cédigo Civil. . § . .

(*®) Cfr. Campobasso, “Le partecipazioni al capntale:.. a propdsito do§ n*1,3,
6, do art. 19.° ¢ 3 do art. 24.° do Testo Onico italiano; e Caiazzo-Falco, ob. cit., p. 283.

(%) N=° 3 do art. 9.° do Cédigo Civil.
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vista s6 podera coincidir com 0 conceito vigente no direito comum
sobre a matéria: as regras do n.° 2 do art. 447° (*Y) e don.’° 2 do
art. 483.° do CSC.

S6 assim terd relevincia falar-se em detengdo indirecta de
10% do capital. No caso dos direitos de voto isto implica a consi-
deragio da detengdo de direitos de voto por terceiros mas por conta
de sociedades dependentes ou em relagdo de grupo com o partici-
pante, cuja inclusdo nas alineas c) e d) do n.° 7.° do art. 13.° do
RGIC poderia levantar didvidas ou dificuldades de aplicabilidade
prética.

A verificacio da detengdo de 10% do capital da institui¢ao
participada ndo levanta outros problemas. Trata-se somente da
relagdo entre a totalidade do capital e a participagéo do interessado.
A detencdo ou participagdo pode ser indirecta, se detida através
das pessoas referidas no CSC, mas j4 ndo através de todas as pes-
soas descritas nas vérias alineas do n.° 7 do artigo 13.°.

2.2.3.1.2.2. Equiparagdo de direitos

Quanto & participagcdo que represente percentagem de 10%
dos direitos de voto ha que considerar, para além do conjunto das
acgoes detidas pelo participante as accoes detidas pelas pessoas
descritas nas vdrias alineas. Em muitos destes casos encontramos
semelhangas com o regime previsto no n°1doart. 346.°enon.2
do art. 525.° e n.° 1 do art. 530.° do C6d.MVM. Esta circunstancia
deve-se A remissdo operada pelo n.° 10 do art. 1.° da Directiva
89/646/CEE de 15 de Dezembro para o art. 7.° da Directiva
88/627/CEE de 12 de Dezembro relativa as informagdes a publicar
por ocasido da aquisi¢do ou alienagdo de uma participagio impor-
tante numa sociedade cotada na bolsa.

Assim, quanto  alinea @) equiparam-se aos direitos do par-
ticipante os direitos de voto detidos por pessoas ou sociedades
referidas no n.° 2 do artigo 447.° do CSC, ou seja: os direitos deti-

() De acordo com Menezes Cordeiro, Direito bancdrio..., P. 54, “Este regime
poderé considerar-se um minimum, quanto a determinagdo de participagdes indirectas.”
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dos pelo c(?njuge nao separado judicialmente do participante; os
direitos detidos pelos seus descendentes de menor idade; os direi-
tos detidos por terceiros por conta do conjuge ou por conta dos des-
cendentes (*'?); os direitos detidos por sociedades nas quais o con-
juge seja socio de responsabilidade ilimitada e exerga a gerénbia ou
algum cargo de administrador ou de membro do érgao do conselho
fiscal ou possua isoladamente ou em conjunto com os descenden-
tes menores ou com os terceiros referidos pelo menos metade do
capital social ou dos votos correspondentes; os direitos detidos por
sociedades nas quais os descendentes menores possuam isolada-
mente ou em conjunto com o cOnjuge ou com os terceiros referi-
dos, pelo menos metade do capital social ou dos votos correspon-
dentes (*').

Por efeito da alinea b) equiparam-se aos direitos detidos pelo
participante os direitos detidos por outras pessoas ou entidades,
em nome préprio ou alheio mas por conta do participante (*'*).
Esta norma é paralela a da alinea a) do n.° 1 do art. 346.%, a da ali-
nea a) do n.° 2 do art. 525.° e a da alinea a) do n.° 1 do art. 530.°
do C6d.MVM.

As situages aqui contempladas podem ter variadas origens.
Ficam, por exemplo, abrangidas “(...) situagdes de mandato sem
representagdo ou, mais latamente, de administragdo por conta de
outrem e, ainda, a prépria gestdo de negécios; situagdes de tipo
fiducidrio ou de interposigo cairiam, igualmente nesta alinea” (*").

Uma questéo que se coloca neste ponto respeita 2 inexisténcia,
a propésito das participagdes qualificadas, de uma norma relativa 2
dedugdo de direitos, tal como sucede para efeitos de relagdo de
dominio. Serd necessario saber se devem deduzir-se a participagao

(') Nio se incluindo nesta remiss&o para o n.° 2 do artigo 447.° do CSC a remis-
530 que a alinea c) deste faz para o seun.’ 1. A detengiio de acgBes por terceiros por conta
do participante aparecem referidas na alinea b) do n°7°doart. 13°doRGIC.

(¥¥) Esta equiparacdo ndo tem correspondéncia no art. 7.° da Directiva
88/627/CEE de 12 de Dezembro ex vi do n.° 10 do art. 1° e arts. 5.° ¢ 11.° da Directiva

88/646/CEE de 15 de Dezembro.
() V. primeiro travessdo do art. 7.° da Directiva 88/627/CEE de 12 de Dezembro

exvidon® 10 do art. 1°earts. 5.°¢e 11.°da Directiva 88/646/CEE de 15 de Dezembro.
(¥%) Menezes Cordeiro, Direito bancdrio..., p- 55.
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do participante os direitos que 0 mesmo detenha em nome alheio (*'),
j4 que poderdo ser contabilizados para efeitos de considerar a exis-
téncia de uma participagdo qualificada desse mesmo terceiro.

Apesar de a nogdo de participagdo de qualificada admitir
qualificacdes multiplas quanto 3 mesma institui¢do, € de admitir
que, pelo espirito e pela coeréncia propria dos mecanismos da
equiparagdo, se tenha que proceder a dedug@o (ou & no contagem)
de determinados direitos (*'7).

Assim, ndo deverdo contabilizar-se os direitos que o partici-
pante detenha por conta de outrem.

Na alinea c) estabelece-se a equiparagdo para as sociedades
dominadas pelo participante (*¥). A norma aparece, em termos nao
exactamente idénticos, também nas alineas b) e ¢) don.’ 1 do art. 346.°
e nas alineas ¢) e d) do n.° 2 do art. 525.° do C6d.MVM (**).

Trata-se , de sociedades dominadas de acordo com o conceito
de dominio previsto no n.° 2.° do mesmo artigo (**°), e néo de
sociedades em relagdo de dominio (**'), ou seja, ndo se incluem
nesta referéncia os graus superiores ao participante mas apenas os
graus inferiores (**%).

Também aqui ndo deverdo contabilizar-se os direitos detidos
por estas sociedades em nome de terceiros.

(') Portanto a situagdo inversa A descrita na alinea b) do n.° 7.° do art. 13.°.

(') A possibilidade de qualificagdes multiplas ndo deverd significar um total de
direitos acima de 100%. Porém o argumento ndo € decisivo se tivermos em conta o caso
previsto na alfnea e) do n.° 7.°. Contra este entendimento parece ir o Banco de Itdlia mani-
festado na chamada normativa secondaria, v. Campobasso, “Le partecipazioni al capi-
tale...” p. 299-300.

(2% V. segundo travessdo do art. 7.° da Directiva 88/627/CEE de 12 de Dezembro
ex vi do n.° 10 do art. 1.° e arts. 5.° ¢ 11.° da Directiva 88/646/CEE de 15 de Dezembro.

(*) Em matéria de contagem de direitos de voto para efeitos de OPAs, a ali-
nea d) do n.° 2 do art. 525.° ¢ aplicével em virtude da remissdo operada pela alinea b) do
n.° 1 do art. 530.° do C6d. MVM.

(®®) E n&o de acordo com a definigdo prevista no art. 486.° do CSC. No mesmo
sentido, Menezes Cordeiro, Direito bancdrio..., p. 55.

(®) Como sucede com as referidas normas do C6d.MVM.

(**) Em virtude dos mecanismos de equipara¢o acaba por se considerar sempre
a sociedade que est4 no topo da piramide. Ou seja, o cdlculo (para efeitos de determinar se
hé uma participacio qualificada) por parte de uma sociedade intermédia nio significa que
a sociedade-mie niio o deva fazer tendo em conta a sua perspectiva, caso em que absorve
os direitos detidos por todas as dominadas.
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Por sua vez, a alinea d) permite ainda imputar ao participante
os direitos detidos pelas sociedades em relagio de grupo (*3).
O mesmo sucede na alinea ¢) do n.° 1 do art. 346.° e na alinea d)
do n.° 2 do art. 525.° do C6d.MVM (**4). ,

Trata-se do conceito amplo de grupo, presente no n.° 3.° do
art. 13.°.

Pode também suceder que as sociedades em relagio de grupo
com o participante detenham direitos de voto por conta de tercei-
ros, caso em que 0s mesmos, conforme supra referido, nao devem
ser incluidos na contagem.

Na alinea e) t€m-se em conta os direitos detidos por terceiro
com o qual o participante tenha celebrado acordo que obrigue a
adoptar, através do exercicio concertado dos respectivos direitos de
voto, uma politica comum em relagdo a gestdo da sociedade em
causa (**°). Os paralelos encontram-se na alinea ¢) do n.° 1 do
art. 346.° e na alinea g) do n.° 2 do art. 525.° do C6d.MVM (*®).

A particularidade desta alinea, é a de que a imputagdo fun-
ciona nos dois sentidos. Por exemplo, se A celebra um acordo com
B sobre o exercicio concertado de direitos de voto na instituigdo X
verificamos que os direitos de A sdo imputados a B para conside-
rar A como detentor de uma participagdo qualificada, do mesmo
modo que os direitos de A sio imputados a B.

Cumpre ainda realgar, a este propésito, a obrigatoriedade esta-
belecida no art. 111.° do RGIC: os acordos parassociais estao sujei-
tos a registo no Banco de Portugal sob pena de ineficdcia (**)).

(%) A consideragio das sociedades em relagdo de grupo nio tem correspondéncia
1o art. 7.° da Directiva 88/627/CEE de 12 de Dezembro ex vi don.” 10 do art. 1.° ¢ arts. 5.°
¢ 11.° da Directiva 88/646/CEE de 15 de Dezembro. No segundo travessdo do referido
artigo faz-se referéncia s empresas controladas o que apenas permite englobar parcial-
mente os fenémenos de grupo (s6 se prevéem os niveis inferiores e ndo os niveis’ spperio~
tes, relativamente 2 participante relativamente & qual se efectua o cdlculo da participagdo.

() V. ainda a remissio operada pela alinea b) do n. 1 do art. 530.°do C6d.MVM.

(®)  Veja-se o terceiro travessio do art. 7° da Directiva 88/627/CEE de 12 de
Dezembro ex vi do n.° 10 do art, 1.° ¢ arts. 5.° ¢ 11.° da Directiva 88/646/CEE de 15 de
Dezembro: direitos de voto detidos por um terceiro com o qual essa pessoa ou entidade
tenha celebrado um acordo que os obriga a adoptar, através do exercz’cto' concertado dos
direitos de voto que detém, uma politica comum em relagdo a gestdo da sociedade em causa.

() V. ainda a remissdo operada pela alinea b) don.” 1 do art. 530.° do C6d.MVM.

(®) Segundo Pinto Duarte, ob. cit., p. 85, este preceito insere-sc numa corrente
legislativa que vai contra a natureza reservada dos acordos parassociais.
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Na alinea f) tém-se em conta os direitos detidos por terceiro
em virtude de acordo celebrado com o participante, com uma
sociedade por ele dominada ou com uma sociedade que se encon-
tre em relacdo de grupo com o participante desde que nesse acordo
se preveja a transferéncia meramente proviséria desses direi-
tos (22%). Este tipo de acordo ¢ também considerado na alinea ¢) do
n.° 1 do art. 346.° do C6d. MVM.

Contam-se ainda como pertencentes ao participante as acgoes
que o mesmo tenha entregue em garantia excepto quando o credor
declarar a intengdo de 0s exercer, caso em que serao considerados
préprios do credor (alinea g)) (*®). As acgOes entregues em garan-
tia sdo também consideradas na alinea g) do n.° 1 do art. 346.° e na
alinea d) do n.° 1 do art. 530.° do C6d. MVM.

A ndo inclusio dos direitos entregues em garantia quando o
credor exerga os correspondentes direitos implicard, por outro
lado, a contagem dos direitos entregues em garantia ao partici-
pante quando este seja o credor, conforme dispde a parte final da
alinea g). Trata-se apenas de uma questdo de perspectiva.

Deste modo o legislador estabeleceu um critério para resolver
o dilema que se lhe apresentava: “(...) havendo ac¢des entregues
em garantia, o direito de voto terd que ser computado ou no deve-
dor, ou no credor: nio em ambos e nio em nenhum.” &) (*h.

S3o também incluidos, como pertencentes ao participante 0s
direitos por ele detidos em usufruto (alinea h)) (**%). O mesmo

(%) V. quarto travessdo do art. 7.° da Directiva 88/627/CEE de 12 de Dezembro
ex vido n° 10 do art. 1.° ¢ arts. 5.° e 11.° da Directiva 88/646/CEE de 15 de Dezembro.
Neste caso prevé-se uma condigdo ndo transposta na alinea f) do n.° 7.° do art. 13.°: trata-
-se da transferéncia remunerada dos direitos de voto em causa.

(®) V. quinto travessdo do art. 7.° da Directiva 88/627/CEE de 12 de Dezembro
ex vido n® 10 do art. 1.° ¢ arts. 5.° ¢ 11.° da Directiva 88/646/CEE de 15 de Dezembro:
direitos de voto associados a acgdes detidas como caugdo por essa pessoa ou entidade,
excepto quando o depositdrio detenha direitos de voto e declare a sua intengdo de os exer-
cer; neste caso, os direitos de voto serdo assimilados aos direitos de voto do depositdrio.

(**) Menezes Cordeiro, Direito bancdrio...,p. 56.

(3 De acordo com Campobasso, “Le partecipazioni al capitale...”, p. 299-300, o
Banco de Itdlia considera ambas as pessoas para efeitos de pedido de autorizagdo.

() V. sexto travessdo do art. 7.° da Directiva 88/627/CEE de 12 de Dezembro ex
vi do n.° 10 do art. 1.° ¢ arts. 5.° ¢ 11.° da Directiva 88/646/CEE de 15 de Dezembro.
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caso é previsto no n.° 1 do art. 346.° e na alinea d) do n.° 1 do
art. 530.° do Cé6d. MVM.

Cumpre aqui perguntar se haverd imputagdo de direitos
quando o participante € apenas o titular das ac¢des cedidas em
usufruto. Dado tratar-se de imputagdes de direitos de voto a ques-
tdo estd apenas em identificar em que esfera juridica se encontram
esses direitos (*%3).

Na alinea i) trata-se da equiparagdo para efeitos de detengdo
de direitos de voto, os direitos que o participante, as sociedades
por si dominadas ou as que com ele estejam numa relagdo de
grupo, os terceiros que detenham direitos em seu nome, ou quais-
quer das pessoas referidas nas alineas anteriores, tenham o direito
de adquirir por sua exclusiva iniciativa (%*4).

Esta disposi¢do é equivalente a da alinea f) do n.° 1 do
art. 346.° e da parte final da alinea d) do n.° 1 do artigo 530.° do
C6d.MVM (*%). Trata-se da celebragdo de contratos de promessa
de compra e venda com possibilidade de execugdo especifica e de
contratos de opg¢do de compra de acgdes (*°).

Na alinea j) contabilizam-se os direitos inerentes a acgoes
depositadas junto do participante e que este possa exercer como
entender na auséncia de instrugdes especificas dos respectivos
detentores (7). Trata-se de uma disposicio paralela a prevista na
alinea g) do n.° 1 do art. 346.° ¢ na alinea d) do n.° 1 do art. 530.°
do C6d.MVM (*¥).

(%) Cfr. Art. 1467.° do Cédigo Civil e art. 23.° do CSC. Quanto as deliberagdes
relativas a alteragio de estatutos ou dissolugio da sociedade estaremos perante um caso de
vOto conjunto.

(™) V. sétimo travessdo do art. 7.° da Directiva 88/627/CEE de 12 de Dezembro
ex vi don® 10 do art. 1.° ¢ arts. 5.° ¢ 11.° da Directiva 88/646/CEE de 15 de Dezembro: os
direitos de voto que essa pessoa ou entidade ou uma das outras pessoas ou entidades refe-
ridas nos travessdes anteriores possam adquirir, por sud exclusiva iniciativa, por forga de
um acordo formal. A referéncia a um acordo formal ndo aparece na alinea i) do n.° 7.7 do
art. 13.° do RGIC. )

(3} Nestes artigos & feita uma referéncia expressa a acordo escrito.

(®%) V. Menezes Cordeiro, Direito bancdrio..., p. 56.

(®) V. oitavo travessdo do art. 7.° da Directiva 88/627/CEE de 12 de Dezembro
ex vi do n.° 10 do art. 1.° e arts. 5.° e 11.° da Directiva 88/646/CEE de 15 de Dezembro:

() De acordo com Menezes Cordeiro, Direito bancdrio..., p- 56, visa-se aqui
“(...) de uma forma residual, cobrir as situagdes nas quais se chegue a situagdes “privile-
giadas” através do siléncio ou da falta de regulamentagﬁo.”
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2.2.3.1.2.3. Universo total de direitos

Outra questdo ndo tratada a prop6sito das participagoes qua-
lificadas respeita ao universo total dos direitos de voto relevantes
para efeitos de cdlculo das percentagens. Porém, como se dispde na
alinea a) do n.° 1 do artigo 324.° do CSC, enquanto as acgoes per-
tencerem a sociedade devem considerar-se suspensos todos os
direitos inerentes as acgdes excepto o de o seu titular receber
novas acgées no caso de aumento de capital por incorporagdo de
reservas. Por sua vez, os direitos de voto detidos por uma filial da
sociedade dependente (extensdo do efeito acg¢des prdprias quando
as acgdes sdo detidas por uma sociedade dependente) séo contados
como acgdes préprias em virtude do novo artigo 325.°-A do CSC,
introduzido pelo DL 328/95 de 9 de Dezembro.

Os outros casos de extensdo do efeito acgdes proprias previs-
tos, sdo tidos em conta em virtude do n.° 2 do artigo 325.°-A. Se os
casos aqui descritos ndo sdo abrangidos na consideragdo das
acgbes proprias significa que os restantes casos sofrem esse efeito:
ou seja, terdo o regime das acgdes préprias as acgdes adquiridas
por terceiro por conta da sociedade em causa ou de qualquer das
suas dominadas (**).

2.2.3.1.3. Participacdo que possibilite influéncia significativa na gestdo

A participagdo, directa ou indirecta, que permita de por qual-
quer outro motivo (que ndo a percentagem) o exercicio por parte
do participante de uma influencia significativa na gestao da insti-
tuigdo de crédito € um critério qualificativo que depende da verifi-
cacdo das circunstincias do caso concreto (**).

(3®)  Ndo estdo compreendidas no niimero anterior a subscrigdo, a aquisicdo e a
detengdo de acgdes da sociedade andnima pela sociedade dela dependente, directa ou indi-
rectamente, mas por conta de um ferceiro que ndo seja a sociedade andnima referida no
niimero anterior, nem outra em que a sociedade andnima exerca influéncia dominante; n.° 2
do art. 325.°-A do CSC.

(*)  De acordo com Menezes Cordeiro, Direito bancdrio..., p. 54-55, “(...) Esta
dltima proposigdo, se bem se atentar, faculta logo uma cobertura de indmeras conjunturas:
bastard verificar, na infind4vel riqueza das hipSteses possiveis, quais aquelas gue, inde-
pendentemente da percentagem, permitam uma influéncia significativa da gestdo do ente.”
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Essas circunstincias poderdo ser indiciadas tendo em conta
factos que se aproximem dos descritos nas alineas: por exemplo a
celebracdo de acordos com outros accionistas de forma a conferir
ao participante especiais privilégios relativamente a certos ou a
todos os assuntos correntes da actividade da institui¢do (**').

2.2.3.2. Comparacgio com a relacio de dominio

O conceito de relagdo de dominio nédo € estabelecido apenas
com referéncia as participagdes em instituicdes de crédito, contra-
riamente a0 que acontece com o conceito de participacdo qualifi-
cada. Dada a estrutura da participacdo qualificada (ndo absoluta)
verificamos que a qualidade de detentor de participagio qualifi-
cada devera anteceder necessariamente o atingir da posigao domi-
nante.

A ténica dominante em todo o RGIC quanto a esta matéria €
a da antecipag@o do controlo ao nivel das participagdes qualifica-
das nas institui¢des de crédito e ndo ao nivel da relagdo de domi-
nio. Porém, em alguns casos, supde-se um evoluir da participagdo
qualificada para o nivel do dominio ¢ atribui-se a esta circunstan-
cia um conjunto especial de efeitos.

Ora, haveria maior facilidade na aplicagdo das normas se€ 0s
critérios, nomeadamente quanto 2 equiparagdo de direitos de voto,
fossem similares, de tal forma que houvesse uma evolugdo por
alteracdo para influéncia dominante, pelo menos no respeitante a
critérios quantitativos.

Assim, o detentor da participagdo qualificada terd que, em
cada momento, proceder 2 verificagdo dos critérios determinantes
da participagdo qualificada e dos critérios determinantes do domi-
nio e, se é certo, que sempre teriam os critérios qualitativos que ser
divergentes, o duplo cdlculo nio se justifica nos critérios quantita-
tivos.

(%) Refira-se ainda que o legislador ndo seguiu totalmente o critério presente no
n° 10 do art. 1° e arts. 5.° ¢ 11.° da Directiva 88/646/CEE de 15 de Dezembro. Neste
exige-se que a influéncia significativa na gestdo seja acompanhada de uma participagio no
capital, o que nio acontece claramente com 0 n°7doart. 13.°
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Tanto mais quanto verificamos que universo de imputagéo
quantitativa de direitos de voto para efeitos de atingir o limiar de
10% (participagdo qualificada) é mais amplo do que o universo de
imputagdo para efeitos de cilculo da maioria dos direitos de voto
(dominio), basta pensar na alinea a) do n.’ 7.° do art. 13.°.

2.2.3.3. Relevéncia do conceito de participacio qualificada

No que toca as participagdes em institui¢des de crédito o con-
ceito de participacdo qualificada assume um lugar de destaque: €
o “(...) conceito operativo central do controlo da identidade dos
sécios das IC (institui¢des de crédito) (...)” (**3).

Assim, a nogdo de participa¢do qualificada aparece nas
seguintes normas:

No n.° 2 do artigo 17.°, onde se estabelece a obrigatori-
edade de instrucdo do pedido de autorizagdo para a constitui-
cdo de institui¢do de crédito apresentado informagdes vérias
sobre accionistas fundadores que sejam pessoas colectivas
detentoras de participagdes qualificadas na institui¢do a
constituir.

Nesta mesma norma, na alinea c), estabelece-se a obri-
gatoriedade de identificagdo dos detentores de participagoes
qualificadas na pessoa colectiva que €, por sua vez, partici-
pante qualificada na institui¢do a constituir.

Ainda no n.° 2 do mesmo artigo, na alinea d), estabe-
lece-se a obrigatoriedade de identificagdo das sociedades nas
quais o participante qualificado detenha participacdo qualifi-
cada.

Na alinea d) do n.° 1 do artigo 20.°, prevé-se a recusa
de autorizagio de constitui¢do de institui¢do de crédito se o
Banco de Portugal ndo considerar demonstrado que todos 0s
detentores de participagdes qualificadas satisfazem os requisi-
tos estabelecidos no artigo 103.°.

(*%) Pinto Duarte, ob. cir., p. 80; V. Livro branco..., vol. 1, p. 151-177, vol. 2,
p- 29-33.
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No caso ds: 0 objecto da institui¢io de crédito compreen-
d'er alguma actividade de intermediag@o de valores mobilid-
rios, o Banco de Portugal solicitard informagdes 8 CMVM
sobre a idoneidade dos futuros detentores de participagdes
qualificadas (n.° 1 do artigo 29.°-A e n.° 7 do art. 103.°)
comunicando imediatamente a CMVM quando ocorra a revo-
gacdo de autorizagio.

A identificagdo dos accionistas detentores de participa-
¢oes qualificadas em instituigdes de crédito com sede em Por-
tugal estd sujeita a registo no Banco de Portugal (alinea g) do
artigo 66.°).

A violagdo do n.° 7 do artigo 105.° implica a recusa de
registo da instituic@o de crédito no Banco de Portugal. Trata-
-se da elei¢do de membros dos érgdos sociais através de votos
inibidos por ndo comunicagdo ao Banco de Portugal de deten-
¢do de participagdo qualificada.

Os membros do érgio de administragdo ou de fiscaliza-
¢do de uma instituigdo de crédito que detenham participagoes
qualificadas em sociedades ou outros entes colectivos ndo
podem participar na apreciagdo e deciséo de operagoes de
concessio de crédito a essas pessoas (n.” 7 do artigo 85.°).

O montante global das participagdes qualificadas da ins-
tituicio de crédito em sociedades ndo pode ultrapassar 60%
dos seus fundos préprios (*)), excepto quanto a participagdes
noutras institui¢des de crédito, sociedades financeiras ou ins-
tituicSes financeiras que estejam incluidas na supervisdao em
base consolidada a que se encontre sujeita a institui¢do de cré-
dito participante (n.* 3 e 7 do artigo 100.°).

O artigo 101.° ndo trata, em rigor, de participagOes qua-
lificadas em instituicdes de crédito, nem recorre de forma
directa ao conceito de participagdo qualificada como fez no

() Pretendem aqui acautelar-se 08 riscos que decorrem da formagao de grupos
mistos. Por vezes as participacdes sa0 equipardveis a operagdes de financiamento. V. ainda
on® 1 do art. 101.°. O chamado principio da separagao entre banca ¢ indistria € um dos
principios considerados fundamentais para a salvaguarda de uma ggstﬁf) si e prudente d:)
sistema bancdrio. A este respeito v. Campobasso, “Le partecipaziom delle banche...”,
p. 281 e 295-298; Caiazzo-Falco, ob. cit., P. 277-278; Castaldi, ob. cit., p. 71; Frasca, ob.
cit., p. 12; Rives-Lange/Contamine-Raynaud, 0b. cit., p- 164-166.
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artigo 100.°. Porém, para efeitos de participagdo indirecta,
estabelece (n.° 2) uma equiparagdo as situagdes que, por sua
vez, determinariam equiparagdo para efeitos de participagao
qualificada.

A pessoa singular ou colectiva que pretenda deter ou
aumentar a participagdo qualificada numa institui¢do de cré-
dito deve comunicar previamente ao Banco de Portugal o seu
projecto e o montante da participagdo, mesmo que o resultado
da operagio ndo esteja de anteméao assegurado n>*1e2do
artigo 102.°).

A idoneidade dos detentores de participagdes qualifica-
das, regulada no artigo 103.°, € uma das consequéncias mais
importantes do conceito de participagdo qualificada no
RGIC.

Sem prejuizo da comunicagdo prévia, qualquer modifi-
cagdo devera ser notificada ao Banco de Portugal (artigo
104.%).

Mais importante para efeitos de controlo dos detentores
de participagbes qualificadas é o que dispde o artigo 105.°
quanto 2 inibigdo dos direitos de voto do participante que nao
cumpriu os seus deveres de informagao ao Banco de Portugal.
Esta inibi¢do é comunicada 8 CMVM e determina a anulabi-
lidade das deliberagdes em que o inibido tenha votado.

Também a diminuig¢do da participagdo estd sujeita a con-
trolo (artigo 107.%).

As proprias instituigdes de crédito tém dever de comuni-
car todos os factos relativos a aumento ou cessagdo de parti-
cipagées qualificadas de que tenham conhecimento quer no
momento em que deles tém conhecimento quer periodica-
mente (artigo 108.°).

Também o crédito a detentores de participagcoes qualifi-
cadas e a sociedades que essa pessoa directa ou indirecta-
mente domine, ou que com ela estejam numa relagdo de grupo
tem limitagdes (artigo 109.°): a) O montante concedido a
cada pessoa nio pode exceder 10% dos fundos préprios; b) O
montante global ndo pode exceder 30% dos fundos préprios;
¢) Os limites ndo incluem as sociedades que se encontrem
abrangidas incluidas na supervisdo em base consolidada.
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No n.” 4 do artigo 120.° estabelece-se a obrigagio de
entidades que tenham participagdes qualificadas em institui-
¢oes de crédito fornecerem ao Banco de Portugal todos os ele-
mentos ou informagdes que o mesmo considere relevantes
para a supervisao da instituigdo.

Como pode verificar-se pelo teor destas normas, a detengdo
de uma participagdo qualificada numa instituigdo de crédito € um
factor que provoca uma série de consequéncias que envolvem: o
participante, a institui¢do participada e o Banco de Portugal (**).
Do lado dos primeiros aparecem obrigagdes e do lado do iltimo
poderes de supervisdo. Estas normas tém fundamentos proteccio-
nistas ao nivel da institui¢do de crédito, do sistema bancério e do
mercado (**%) e, por essa razdo, assumem particular relevancia o
controlo da idoneidade dos participantes (**) e as consequéncias
da violagdo dos deveres impostos (**').

Finalmente, h4 que ter em conta que a participagdo de 10%
prevista no n.° 7.° do art. 13.°, constitui apenas o primeiro patamar
no ambito das participagdes qualificadas em sentido estrito. Con-
forme se pode verificar pelo n.° 1 do art. 102.° do RGIC, os pata-
mares seguintes situam-se em 20%, 33% ou 50% dos direitos de
voto ou do capital, limites relativamente aos quais se aplicam as
alineas a) a j) do n.° 7.° do art. 13.°.

(*) Cfr. Pinto Duarte, ob. cit., p. 80, segundo o qual a relevancia das participa-
¢oes qualificadas pode analisar-se em trés momentos: 0 da autorizagio para a constituigdo
da instituigdo de crédito, o da transmissdo das participagdes e o dos limites & concessdo de
crédito.

(%) V. Menezes Cordeiro, Direito bancdrio..., p. 58-59. Em geral sobre as moda-
lidades de tutela e os seus objectivos v. Fernando Conceigdio Nunes, Direito bancdrio,
vol. 1, Lisboa, AAFDL, 1994, p. 122 ¢ 125-126. .

(**%) E a chamada condition de moralité cuja origem é claramente anterior ao
direito bancdrio europeu. V. Jean-Louis Rives-Lange e Monique Contamine-Raynaud,
Droit bancaire, 5¢ édition, Paris, Dalloz, 1990, p. 139; Sobre a evolugdo do controlo da
identidade dos sécios em Portugal v. Pinto Duarte, 0b. cit., p- 74 ss.

(**) S#o as Draconian Measures na expressio de Dassesse-Isaacs QC-Penn, ob.
cit,, p. 116. Também o Livro branco...,vol. 1, p. 154 conclui pela necesgi@ade de sangx?es
fortes em caso de violagdo dos deveres impostos aos detentores de participagdes qualifi-
cadas.
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2.2.4. Relagdo de proximidade
2.2.4.1. Nogio
2.2.4.1.1. Aspectos gerais

A nogio de relagdo de proximidade resulta das alteragOes
introduzidas ao RGIC pelo DL n.° 232/96 de 5 de Dezembro na
parte em que procedeu 2 transposi¢ao da Directiva 95/26/CE de 29
de Junho. Foi assim introduzido o n.° 12.° ao art. 13.° do RGIC, por
sua vez constituido por duas alineas.

2.2.4.1.2. Relagdo entre duas pessoas ligadas entre si através de uma
participagdo, directa ou indirecta, de percentagem ndo infe-
rior a 20% do capital ou dos direitos de voto de uma
empresa

De acordo com a subalinea al) da alinea a) do n.° 12.° do
art. 13.° haverd uma relacdo de proximidade entre as pessoas refe-
ridas nas condicdes ali descritas. Deve, desde j4, salientar-se que,
apesar do extremo cuidado do legislador em proceder a divisoes e
subdivisdes, o resultado ndo é dos mais coerentes. A letra parece-
ria afirmar-se a existéncia de uma relagdo de proximidade entre
duas pessoas singulares por uma deter participagdo em outra, 0
que, manifestamente néo faz sentido.

Mais ainda assim surge a divida, serdo consideradas em rela-
¢do de proximidade duas pessoas singulares pelo facto de ambas
deterem 20% numa sociedade? Parece que ndo. A alinea a) refere-
-se a uma ligacdo entre si que faz pressupor a participa¢do nao
inferior a 20% do capital ou dos direitos de voto de uma pessoa
singular ou colectiva numa empresa (**).

Outra divida suscitada pela subalinea al) prende-se com 0
sentido da expressdo participagdo indirecta. Dadas as diferentes
clausulas relativas a participagdes indirectas presentes no mesmo

(**¥) Sob pena de se ter também que admitir a existéncia de uma relagfo de domi-
nio entre duas pessoas singulares, que também decorre da subalinea a2), alineaa)en.12.°
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art.13.° ndo € possivel, com seguranga, optar por qualquer delas.
Assim sendo, as participag¢des indirectas deverdo considerar-se nos
termos das regras de direito comum: mais uma vez com recurso ao
n° 2 do art. 447.° ¢ ao n.° 2 do art. 483.° do CSC (**).

2.2.4.1.3. Relagdo entre duas pessoas ligadas entre si por uma relagéo
de dominio (*)

A autonomia deste conceito é algo discutivel. A relagdo de
dominio corresponde a definida pelo n.° 2.° do mesmo artigo. De
igual modo, verificamos que, a relagdo de dominio se identifica
com as relacGes criadas entre a empresa-mae € a filial, conforme
previsto no n.° 1.° do art. 13.°. Temos assim, trés definigbes para
uma mesma realidade (2'): relagdo empresa-mde e filial, relagdo de
dominio e relagio de proximidade (quanto a este caso especifico).

(*) Da leitura da alfnea a) do 6.° pardgrafo do n.° 1 do art. 2.° da Directiva
95/96/CEE de 29 de Junho, decorrem ainda maiores dividas. Diz-se ali que existe uma
relacdo estreita quando duas ou mais pessoas singulares ou colectivas se encontrem liga-
das através de uma participag@o, ou seja, o facto de deter (sic), directamente ou através
de uma relacdo de controlo, 20% ou mais dos direitos de voto ou do capital de uma
empresa. A referéncia & nogio de controlo, dado que se trata aqui de introduzir um quinto
travessdo (sic) ao art. 1.° da Directiva 77/780/CEE, tendo sido esta alterada pela Directiva
89/646/CEE cujo n.° 9 do art. 1.° remete para a Directiva 83/349/CEE a fim de se estabe-
lecer a nogdo de controlo, acaba afinal por nos remeter para 0 conceito de dominio que
equivale ao previsto no n.° 2 do art. 13.° do RGIC. Mas, o resultado destas sucessivas
remnissoes ndo é minimamente coerente dado que a relagao de controlo é, de seguida, refe-
rida na alinea b) do 6.° pargrafo da Directiva 95/26/CE para determinar igualmente o esta-
belecimento de uma relagiio estreita entre dominante e dominada. Como se pode verificar,
no que respeita i referéncia as pessoas singulares, o legislador portugués limitou-se a repe-
tir os absurdos que j4 constavam da Directiva.

(%) V. alinea b) do 6.° parigrafo do n.° I do art. 2.° da Directiva 95/96/CE de 29
de Junho.

(') De acordo com a alinea b) do 6. pardgrafo do n° 1 do art. 2.° da Directiva
95/96/CE de 29 de Junho existe relagdo estreita entre duas ou mais pessoas singulares (sic)
ou colectivas que se encontrem ligadas entre si através de uma relagdo de controlo, ou seja,
a relagdo existente entre uma empresa-mde e uma filial, tal como prevista nos n*le2do
artigo 1.° da Directiva 83/349/CEE, ou uma relagiio da mesma natureza entre uma pessoa
singular ou uma empresa. Por sua vez o n.°9 do art. 1.° da Directiva 89/646/CEE_dc 15de
Dezembro diz-nos que o controlo é a relagdo que existe entre uma empresa.-mae e uma
filial, tal como prevista no artigo 1.° da Directiva 83/349/CEE, ou uma relag@o da mesma
natureza entre qualquer pessoa singular ou colectiva e uma empresa.
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2.2.4.1.4. Relacdo entre duas pessoas ligadas a uma terceira pessoa
através de uma relagao de dominio

A relagio de dominio aqui prevista ndo pode deixar de coin-
cidir com a que ficou definida a propésito do n.° 2.° do art. 13.°.

A inovagdo trazida pela alinea b) do n.° 12.° (**?) respeita ao
estabelecimento de uma relagdo entre as duas pessoas que se
encontram ligadas 2 terceira. Portanto, ao estabelecimento de uma
relagéio relevante quanto a duas sociedades, por exemplo, A e B,
que sdo dominadas por C.

Relativamente s pessoas singulares a norma sé faria sentido
se a pessoa singular fosse o dominante (portanto a terceira pessoa),
aquela relativamente 2 qual ndo se estd a estabelecer qualquer rela-
¢do (*%), dai que ndo se lhes possa aplicar.

2.2.4.2. Relevancia do conceito de relacio de proximidade

Na alinea f) do n.® 1 do artigo 20.°, prevé-se a recusa de
autorizagio de constitui¢do de instituigao de crédito se a ade-
quada supervisdo da institui¢do a constituir for inviabilizada
por uma relagdo de proximidade entre a institui¢do e outras
pessoas.

Na alinea g) do n.° 1 do artigo 20.°, prevé-se a recusa
de autorizagdo de constitui¢do de institui¢do de crédito se a
adequada supervisdo da institui¢do a constituir for inviabili-
zada pelas disposi¢des legais ou regulamentares de um pais
terceiro a que esteja sujeita alguma das pessoas com as quais

(%3 Que resulta da transposi¢do do 9.° pardgrafo do n.° 1 do art. 2.° da Directiva
95/96/CE de 29 de Junho: é igualmente considerada como constituindo uma relacdo
estreita entre duas ou mais pessoas singulares (sic) ou colectivas uma situacdo em que
essas pessoas se encontrem ligadas de modo duradouro a uma mesma pessoa através de
uma relagdo de controlo.

(™ Ou seja, ndio existem pessoas singulares ligadas a uma terceira pessoa através
de uma relagio de dominio. Nas relagdes de dominio, as pessoas singulares s6 poderdo
configurar-se como dominantes mas, nesse caso, trata-se, por defini¢io, de apenas uma
pessoa, pois a norma nio pretende consagrar a eventual existéncia de situagdes de domi-
nio conjunto. A relagio de dominio, para efeitos de estabelecimento da relagdo de proxi-
midade, pré-existe.
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a institui¢do tenha uma relacdo de proximidade ou por difi-
culdades inerentes a aplicacio de tais disposigdes.

Verifica-se assim, que o conceito de relagdo de proximidade
apresenta uma importéncia diminuta que talvez ndo justificasse a
sua autonomia enquanto conceito geral.

2.2.5. Participagdes superiores a 2% do capital

Uma outra participa¢do qualificada de grau fraco € a que
decorre da detengio de 2% do capital social. De acordo com o dis-
posto no art. 110.° do RGIC, a institui¢do de crédito deverd publicar,
até cinco dias antes da realizagdo das assembleias gerais, a relagéo
dos accionistas cujas participagdes excedam 2% do capital social.

2.3. Conceitos especiais para efeitos de supervisdo em
base consolidada

2.3.1. Participagdo

A importancia da supervisdo em base consolidada levou o
legislador, no art. 130.°, a consagrar alguns casos que podem sub-
sumir-se num conceito amplo de participagdo qualificada, aos
quais cumpre fazer uma referéncia, ainda que necessariamente
breve (). Trata-se dos conceitos de participagio e de filial e dos
casos especiais do n.° 3 do art. 131.°.

De acordo com a alinea d) do n.° 2 do art. 130.° existe uma
participagdo sempre que, de forma directa ou indirecta, alguém
seja detentor de pelo menos 20% dos direitos de voto ou do capi-
tal de uma sociedade. Relativamente 2 nogao de participacao indi-
recta, teremos mais uma vez que utilizar os critérios de ordem
geral previstos no CSC. Também quanto 20 célculo da 'percen}a-
gem de direitos de voto se aplicam aqui todas as consideragdes

(% V. Carlos Olavo, “Superviso...”; Vasco Soares da Veiga, ob. cit., p. 91 ss. e
Irace, ob. cit..
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tecidas a prop6sito dos efeitos provocados pela aquisi¢do de
acgdes proprias pela propria sociedade ou por sociedades por ela
dominadas.

2.3.2. Filial

O conceito de participacdo atrds descrito é um complemento
da nocgdo de filial que aparece descrita na alinea ¢) do n.° 2 do
art. 130.°. Estabelece-se aqui uma remissdo para as situagdes des-
critas nos nimeros I a IV da alinea a) do n.° 2.° do art. 13.°.
A omissdo da situagfo prevista no n.° V deve-se a consideracgio da
nog¢do de participagdo prevista na alinea e) e ainda ao facto de ser
considerada como filial, de acordo com a parte final da alinea e),
qualquer sociedade na qual exista o exercicio de uma influéncia
dominante, no juizo das autoridades de supervisdo das institui¢oes
de crédito.

Trata-se aqui da concessdo de um forte poder discriciondrio,
que corresponde a concretizagdo do conceito de influéncia domi-
nante, mas que se encontra subordinado a teleologia prépria das
normas sobre supervisdo em base consolidada: “(...) avaliar a soli-
dez financeira dessa institui¢cdo de crédito e fiscalizar a importan-
cia dos riscos em que incorre ao nivel do conjunto das suas activi-
dades” (*). Portanto, hd que verificar se existe uma repercussao
da situagdo financeira da participante sobre a situagdo financeira
da institui¢do de crédito (*°®).

2.3.3. On.°3doartigo 131.°

O n.° 3 do art. 131.° do RGIC possibilita ao Banco de Portu-
gal a determinacgdo da inclusdo de uma instituicdo de crédito na
supervisdo em base consolidada, quando verifique que: (a) uma
instituig¢do de crédito exerce sobre outra (*’) uma influéncia signi-

(** Carlos Olavo, “Supervisdo...”, p. 65.
(*%) Carlos Olavo, “Supervisio...”, p. 65.
(*")  Ou sobre uma entidade equiparada.
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ficativa ainda que ndo detenha qualquer participagio (2%); (b) duas
ou mais institui¢des de crédito (**°) estejam sujeitas a direcgdo
tinica ainda que ndo estipulada estatutaria ou contratualmente e (c)
duas ou mais institui¢des de crédito tenham 6rgdos de administra-
¢do ou fiscalizagdo compostos maioritariamente pelas mesmas
pessoas.

Em todos estes casos estamos perante uma mera possibili-
dade. Também aqui, o exercicio do poder discriciondrio por parte
do Banco de Portugal deve atender aos limites impostos pelos
objectivos da supervisdo em base consolidada (**").

2.3.4. Relevincia

No n.° 4 do artigo 33.°, contrariamente a regra, nio exis-
tem limitagBes a acumulagio de cargos pelos membros dos
6rgdos sociais relativamente ao exercicio de fungdes em
6rgios de administragdo de outras instituigdes de crédito ou
outras entidades que estejam incluidas na supervisao em base
consolidada a que se encontre sujeita a institui¢do de crédito
em causa.

As informagdes que o Banco de Portugal receber a titulo
de cooperacdo com outras entidades (artigo 81.°) podem ser
utilizadas para efeitos de supervisdo em base consolidada (ali-
nea b) do n.° 4).

A proibicdo de concessdo de crédito ndo se aplica em
relagdo as operagdes de que sejam beneficidrias instituicoes
de crédito, sociedades financeiras ou sociedades gestoras de
participagdes sociais que se encontrem incluidas em supervi-
sdo em base consolidada a que esteja sujeita instituicdo de
crédito em causa (n.° 6 do artigo 85.°).

O montante global das participagdes qualificadas da ins-
tituicdo de crédito em sociedades nao pode ultrapassar 60%

() Ainda que nio detenha qualquer percentagem do capital ou dos direitos
de voto.

(*®) Ou entidades equiparadas. . )
(*®) Sobre o n.° 3 do art. 131.° com maior pormenor V. Carlos Olavo, “Supervi-

sdo...”, p. 67-69.
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dos seus fundos préprios, excepto quanto a participagdes nou-
tras institui¢des de crédito, sociedades financeiras ou institui-
¢oes financeiras que estejam incluidas na supervisdo em base
consolidada a que se encontre sujeita a institui¢do de crédito
participante (n.>* 3 e 7 do artigo 100.°).

Na parte relativa ao crédito a detentores de participagdes
qualificadas e a sociedades que essa pessoa directa ou indi-
rectamente domine, ou que com ela estejam numa relagio de
grupo h4 consequéncias do dominio (artigo 109.%): @) O mon-
tante concedido a cada pessoa ndo pode exceder 10% dos fun-
dos préprios; b) O montante global nio pode exceder 30% dos
fundos préprios; c¢) Os limites ndo incluem as sociedades que
se encontrem abrangidas incluidas na supervisdo em base
consolidada (institui¢des de crédito, sociedades financeiras,
sociedades gestoras de participagdes sociais).

A sujeicdo a supervisdo em base consolidada, dado que
implica a consideragdo do conjunto da situagdo financeira das
vérias entidades envolvidas, implicard, noutros pontos, o afasta-
mento de algumas proibigdes.

3. CONCLUSOES

A necessdria conclus@o a retirar desta andlise € de que a
mesma sé estard completa ap6s o estudo das participagdes qualifi-
cadas na sua vertente dindmica. De qualquer modo € possivel
estruturar algumas conclusdes.

Como ponto de partida, analisar as participagdes qualificadas
em instituigdes de crédito pressupde uma nogdo de participagcdo
qualificada. Assim, considerou-se que uma participagio qualifi-
cada é qualquer participagdo ou situagio de influéncia numa socie-
dade a qual o legislador atribua efeitos especiais.

No CSC existem trés grupos de participacdes qualificadas: as
participagdes detidas pelos membros dos 6rgdos de administragéo
e de fiscalizagdo, as participagdes de accionistas detentores de
acgbes ao portador ndo registadas que atinjam um décimo, um
terco ou metade do capital e as sociedades coligadas.
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As participagOes detidas por membros dos 6rgdos de adminis-
tracdo ou de fiscalizag@o relevam em virtude da qualidade das pes-
soas em causa € ndo em virtude da quantidade de ac¢des ou de
direitos de voto. A consequéncia da participacéo ¢ a imposi¢do de
um dever de comunicagido. Aparecem nesta sede alguns casos de
participagoes indirectas.

Quanto as participagdes dos accionistas, sdo qualificadas em
virtude de critérios quantitativos € t€m como consequéncia, igual-
mente, a imposi¢cdo de um dever de comunicagio. Também neste
caso, é dada relevancia as participagOes indirectas.

No CSC existe um conjunto de normas sobre sociedades coli-
gadas onde se incluem quatro tipos diversos de relagdes entre
sociedades: sociedades em relag@o de grupo, sociedades em rela-
¢do de dominio, sociedades em relagdo de simples participagdo e
sociedades em relagdo de participagdes reciprocas.

Quanto as sociedades em relagdo de grupo, o CSC acolheu os
casos de dominio total, de contrato de grupo paritdrio e contrato de
subordinagio.

No caso das sociedades em rela¢do de dominio, o art. 486.° do
CSC combina uma nogdo geral com um conjunto de presungdes a
partir de critérios quantitativos e um qualitativo. A influéncia
dominante é ainda uma situagdo de participa¢do qualificada abso-
luta, no sentido em que s6 permite a existéncia de uma posigao de
dominio sobre o mesmo ente. Os factos que estdo na base da pre-
sungio devem ser compatibilizados no sentido de haver prevalén-
cia: da alinea ¢) do n.° 2 do art. 486.° sobre as alineas a) € b), €
desta sobre a alinea a). O CSC atribui relevancia, também neste
campo, a existéncia de participa¢des indirectas.

Duas sociedades estdo em relagio de simples participagdo a
partir do momento em que uma detém 10% do capital de outra. E,
mais uma vez, uma participagdo qualificada que depende de um
critério quantitativo e que resulta numa obrigagdo de comunicagao.

As sociedades em relagiio de participagdes reciprocas estdo
sujeitas a algumas cautelas. Existe, a partir de participagdes cruza-
das de 10% uma proibicio que se aproxima do regime das acgdes
proprias.

No C6d.MVM, nio obstante a sua complexidade, encontram-se
regras tteis para a compreensdo dos conceitos do RGIC. Trata-se
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dos arts. 345.° a 348.° que impdem deveres de informagio e do art.
530.° em matéria de ofertas piiblicas de aquisi¢do. O interesse fun-
damental destas normas reside no desenvolvimento da ideia de
participago indirecta, no estabelecimento de relagdes de dominio
entre pessoas singulares e sociedades e na irrelevancia da localiza-
¢io da sede das sociedades para efeitos das relagOes de partici-
pagao.

No RGIC, existem vérias normas sobre participagdes qualifi-
cadas. As nogdes gerais vém estabelecidas no art. 13.°. Encontra-
mos logo uma nogdo de relagio de grupo, que parte da correspon-
dente prevista no CSC, mas com a particularidade de se considerar
irrelevante a localizagio da sede das sociedades em causa. De uma
forma geral, a relevancia da nogdo de grupo em matéria de con-
trolo das participagdes em instituigdes de crédito é meramente
mediata.

A relagio de dominio presente no n.° 2.° do art. 13.° do RGIC
¢ algo complexa. O RGIC estabelece presungdes inilidiveis de
dominio ao contrério do que sucede com o CSC. Em alguns casos,
concluiu-se também que a nog@o do RGIC € mais restrita do que a
nogiio de dominio presente no CSC. O RGIC considera, porém,
que existe uma relagdo de dominio, dentro de determinadas condi-
¢Oes, entre uma pessoa singular e uma sociedade.

Tendo em conta o conteiido dos varios critérios previstos a
propésito da relagdo de dominio, concluiu-se que o conceito aqui
presente é absoluto, o que impde, dada a diferente natureza dos cri-
térios, a sua compatibilizagdo. De uma forma geral, concluiu-se
que os critérios qualitativos deverdo prevalecer sobre os critérios
quantitativos.

O conceito de relagio de dominio constante no n.° 2.° do
art. 13.° do RGIC representa ja um papel importante enquanto par-
ticipa¢do qualificada em instituicdes de crédito mas tem, no
entanto, outras utilizagdes.

Existe também no RGIC uma nog¢ao de participagdo qualifi-
cada em sentido estrito: € a participagao, directa ou indirecta, que
represente percentagem ndo inferior a 10% do capital ou dos direi-
tos de voto da institui¢do participada ou que, por qualquer outro
motivo, possibilite influéncia significativa na gestdo. Trata-se do
estabelecimento de apenas trés critérios de definicdo da participa-
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¢do qualificada: dois critérios quantitativos — a detengao de per-
centagem ndo inferior a 10% do capital ou a deteng@o de percenta-
gem ndo inferior a 10% dos direitos de voto; e um critério qualita-
tivo — a possibilidade de exercer uma influéncia significativa na
gestdo. A nogdo é claramente estabelecida para efeitos de partici-
pacdo em institui¢des de crédito pois expressamente se refere a ins-
titui¢do participada.

Concluiu-se que a participagdo indirecta prevista a este res-
peito s6 poderd coincidir com o conceito vigente no direito comum
sobre a matéria: as regras do n.° 2 do art. 447¢ do n.° 2 do art. 483.°
do CSC.

O conceito de participagdo qualificada é o conceito funda-
mental em matéria de controlo da identidade dos sécios das insti-
tuigcdes de crédito.

As dltimas altera¢des ao RGIC introduziram a nogdo de rela-
¢do de proximidade. Esta nogdo apresenta algumas deficiéncias, €
parcialmente coincidente com conceitos jd existentes e a sua
importancia diminuta ndo justifica a autonomia enquanto conceito
geral.

Finalmente, é ainda qualificada a participagdo dos accionistas
cujas participagdes excedam 2% do capital social em institui¢des
de crédito.

Para efeitos de supervisdo em base consolidada existem
alguns importantes conceitos especiais que mereceriam desenvol-
vimento auténomo.

O resultado destas regras é um regime demasiado complexo e
nem sempre coerente que ndo facilita o seu cumprimento volunté-
rio por parte dos variados participantes nem a fiscalizacdo por
parte do Banco de Portugal.
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