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PARTE | - NOTA INTRODUTORIA

Nos termos do artigo 7.° da Lei n.° 43/2006, de 25 de agosto, que regula o
acompanhamento, apreciacéo e pronuncia pela Assembleia da Republica no ambito
do processo de construgdo da Unido Europeia, com as alteragdes introduzidas pelas
Lein.° 21/2012, de 17 de maio, bem como da Metodologia de escrutinio das iniciativas
europeias aprovada em 8 de janeiro de 2013, a Comissdo de Assuntos Europeus
recebeu a Proposta de REGULAMENTO DO PARLAMENTO EUROPEU E DO
CONSELHO relativo as medidas estruturais destinadas a melhorar a capacidade de
resisténcia das instituicées de crédito da UE [COM(2014)43].

A supra identificada iniciativa foi enviada a Comissdo de Orcamento, Finangas e
Administracdo Publica, atento o respetivo objeto, a qual analisou a referida iniciativa e

aprovou o Relatério que se anexa ao presente Parecer, dele fazendo parte integrante.

PARTE Il - CONSIDERANDOS

1 —~ A presente iniciativa diz respeito a Proposta de REGULAMENTO DO
PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO relativo as medidas estruturais

destinadas a melhorar a capacidade de resisténcia das instituigdes de crédito da UE.

2 — E referido na iniciativa em analise que desde o inicio da crise financeira, a Unido
Europeia e os seus Estados-Membros tém procedido a uma profunda reformulagéo da

regulamentacgao e supervisao financeira.

3 - E, igualmente, mencionado que no dominio bancario, a Unido langou uma série de
reformas destinadas a criar um sistema financeiro mais seguro, mais robusto, mais
transparente e mais responsavel que sirva a economia e a sociedade no seu conjunto.
Contudo, o setor bancario da Unido continua a ter uma dimensdo considerave! em
termos absolutos (42,9 bilides de EUR) e em termos relativos (cerca de 350% do PIB
da Unido). As dimensdes dos maiores bancos da Unido, aferidas pelos seus ativos,

sdo praticamente iguais ou préximas do PIB do respetivo pais de origem. Estes
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bancos continuam a ser demasiado grandes para falir, demasiado grandes para salvar

e demasiado complexos para efeitos de resolucao.

4 — Importa, neste contexto, referir que o Comissario Michel Barnier anunciou, em
novembro de 2011, a criagdo de um Grupo de Peritos de Alto Nivel («GPAN»),
presidido por Erkki Liikkanen, Governador do Banco da Finlandia, incumbido de avaliar

a necessidade de reforma estrutural do setor bancario da Unido'.

5 - O relatério foi apresentado em outubro de 2012, indicando que a reestruturacéo do
setor bancario € necessaria a fim de complementar as reformas em curso e
recomendando a obrigagdo de separagao da negociagao por conta propria de outras
atividades comerciais de alto risco no quadro de uma entidade juridica distinta dentro
do grupo bancario. A separagdo sera obrigatéria apenas para os bancos cujas
atividades a separar correspondem a uma parte significativa das suas atividades®. Em
3 de julho de 2013, o Parlamento Europeu («PE») adotou, por grande maioria, um
relatorio elaborado por iniciativa prépria intitulado «Reforma estrutural do setor
bancario da UE»°, que acolhe com satisfagdo as medidas de reforma estrutural a nivel

da Unido destinadas a fazer face as preocupagdes relativas aos bancos «demasiado

grandes para falir»*,

6 - A presente proposta constitui, assim, um elemento crucial da resposta da Unido
para fazer face ao dilema «demasiado grande para falir». Visa evitar que os riscos
residuais n&o geridos no sistema bancario da Unido se venham a concretizar. Ira
reduzir o aumento artificial dos balangos dos bancos, em especial das atividades de
carater puramente especulativo, reduzindo assim o risco de que os contribuintes

tenham de intervir para salvar bancos em dificuldades, assim como o custo e a

! Para 0 mandato e a lista de membros, ver
hitp://ec.europa.eulinternal_market/bank/docs/highlevel_expert_group/mandate_en.pdf

As outras recomendagbes do GPAN incluiram o seguinte: 2) a eventual necessidade de separar outras
atividades em fungéo do plano de recuperagéo e resolugdo; 3) a utilizagdo do instrumento de resgate
interno (bail-imy como instrumento de resolugéo; 4) o exame dos requisitos de fundos proprios em relagéo
com ativos destinados a negociagdo e empréstimos associados a ativos imobiliarios; e 5) as medidas
destinadas a reforgar a governagéo e o controlo dos bancos, de modo a fortalecer a supervisdo bancaria
e a disciplina dos mercados.
* Parlamento Europeu {McCarthy 2013), «Reforma estrutural do setor bancario da UE» (2013/2021 (INI)).
* «Demasiado grande para falirs destina-se a cobrir «demasiado importante para falir», «demasiado
interdependente para falir» e «demasiado complexo para falir.
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compiexidade de uma eventual resolucdo. Complementa, numa medida importante, a
diretiva que estabelece um enquadramento para a recuperacdo e resolugdo de

instituicbes de crédito e empresas de investimento®.

7 — Por ultimo, referir que o relatério apresentado pela Comisséo de Orgamento,
Financas e Administrag@o Publica, foi aprovado e reflecte o contetdo da Proposta com
rigor e detalhe, suscitando as questdes pertinentes nesta fase. Assim sendo, deve dar-
se por integralmente reproduzido. Desta forma, evita-se uma repeticdo de andlise e

consequente redundancia.

Atentas as disposi¢des da presente proposta, cumpre suscitar as seguintes questdes:

a) Da Base Juridica

A base juridica do presente regulamento é o artigo 114.°, n.° 1, do Tratado sobre o
Funcionamento da Unido Europeia, que prevé a adocdo das medidas necessarias a
aproximacgao das disposigdes nacionais que tenham por objeto o estabelecimento e o

funcionamento do mercado interno.

b) Do Principio da Subsidiariedade

A falta de coeréncia entre as legislacbes nacionais comprometera os esforcos
tendentes a aplicacdo de um conjunto Unico de regras em todo o mercado interno e a
criacdo de uma unido bancaria eficaz, dado que teria por efeito limitar a eficacia do
Mecanismo Unico de Supervisdo («MUS»)® e do futuro Mecanismo Unico de
Resolugao («MUR»)7. A incoeréncia da legislacdo torna igualmente mais dificil e

onerosa a gestao das instituicdes que operam numa base transfronteiras.

% Diretiva xx/xxxx/UE do Parlamento Europeu e do Conselho que estabelece um enquadramento para a
recuperagdo e resolucdo de instituicdes de crédito e empresas de investimento e que altera as Diretivas
77/91/CEE e 82/891/CE do Conselho, as Diretivas 2001/27/CE, 2004/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE,
2007/36/CE e 2011/35/CE e o Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento e do Conselho (JO L xxx).

¢ Estabelecido pelo Regulamento (UE) n.° 1024/2013 do Conselho, de 15 de outubro de 2013, que
confere competéncias especificas sobre o Banco Central Europeu no que diz respeito as politicas
relatlvas a supervisdo prudencial das instituiges de crédito (JO L 287 de 29.10.2013, p. 63).

7 Estabelecido com base na adocio do futuro MUR.
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Assim, a harmonizacdo a nivel da Unido prevista na presente Proposta permitira
garantir que os grupos bancarios da Unido, muitos dos quais operam em varios
Estados-Membros, sejam objeto de regulamentacao com base num quadro comum de
requisitos estruturais, assegurando assim condigdes de concorréncia equitativas,
reduzindo a complexidade da regulamentacdo, evitando custos de conformidade
injustificados para as atividades transfronteiras, promovendo uma maior integragdo do
mercado da Unido e contribuindo para eliminar as possibilidades de arbitragem

regulamentar. Por conseguinte é respeitado e cumprido o principio da subsidiariedade.

PARTE lll - PARECER

Em face dos considerandos expostos e atento o Relatério da comissdo competente, a

Comissao de Assuntos Europeus é de parecer que:

1. A presente iniciativa ndo viola o principio da subsidiariedade, na medida em que o

objetivo a alcancar sera mais eficazmente atingido através de uma agéo da Unido

2. No que concerne as questdes suscitadas nos considerandos, a Comissido de
Assuntos Europeus prosseguira o acompanhamento do processo legislativo referente

a presente iniciativa, nomeadamente através de troca de informacao com o Governo

Palacio de S. Bento, 9 de Abril de 2014

O Deputado Autor do Parecer

-

O Presidente da Comisséo
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PARTE IV — ANEXO

Relatério da Comissao de Orgamento, Financas e Administracdo Publica.
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Medidas estruturais destinadas a melhorar a capacidade de resisténcia das instituices

de crédito da UE
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PARTE | - NOTA INTRODUTORIA

Nos termos dos n.** 1, 2 e 3 do artigo 7.° da Lei n.° 43/2006, de 25 de agosto (alterada
pela Lei n.° 21/2012, de 17 de maio), que regula o acompanhamento, apreciagdo e
pronuncia pela Assembleia da Republica no dmbito do processo de construgdo da
Uniao Europeia, a Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho
relativo as medidas estruturais destinadas a melhorar a capacidade de resisténcia das
instituigcbes de crédito da UE [COM(2014)43] foi enviada em 20 de fevereiro de 2014 a
Comissao de Orgamento, Finangas e Administragdo Publica, atento o seu objeto, para

efeitos de analise e elaboracgao do presente relatério.

Trata-se de uma das iniciativas selecionadas pela COFAP com vista ao escrutinio

reforgado.

PARTE Il - CONSIDERANDOS
1. Em geral

A presente iniciativa tem como finalidade a prevengao do risco sistémico, das tensdes
financeiras ou da faléncia de entidades de grande dimensdo, complexas e
interdependentes do sistema financeiro, em especial as instituicdes de crédito, bem

como a realizagao dos seguintes objetivos:
¢ Reduzir a assungdo de riscos excessivos pelas instituicdes de crédito;

+ Eliminar conflitos de interesses significativos entre as diferentes partes das

instituicdes de crédito;

s Evitar a afetagdo incorreta de recursos e promover a concessao de crédito a

economia real;

¢ Contribuir para condi¢des de concorréncia nao falseadas aplicaveis a todas as

instituicbes de crédito no mercado interno;

¢ Reduzir o grau de interdependéncia no setor financeiro, conducente a riscos

sistémicos;

Lad
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¢ Facilitar a gestdo, o controlo e a supervisdo eficientes das instituicbes de

crédito;
+ Facilitar a resolugéo ordenada e a recuperagéo do grupo.

A presente iniciativa estabelece também, normas relativas a proibicdo da negociagéo

por conta propria e a separagao de certas atividades de negociagédo.

Ou seja, através da presente iniciativa a Comissdo Europeia propbe criar novas
regras, para que os bancos de maior dimensao e mais complexos (demasiado grandes
para falir, demasiado dispendiosos para resgatar ou demasiado complexos para
poderem ser objeto de resolugédo) deixem de poder envolver-se na atividade de risco
que constituem as negociagdes por conta prépria. Conferirdao também, através de
novas regras, aos supervisores poderes para exigir que os bancos separem certas
atividades de negociacao potencialmente arriscadas para a sua atividade de aceitacdo

de depdsitos, se as mesmas puserem em risco a estabilidade financeira da instituigao.

A presente iniciativa visa reforgar a capacidade de resisténcia do setor bancario da
Unidao Europeia (UE) e simultaneamente assegurar que os bancos continuem a

financiar a atividade econdmica e o crescimento.

2. Aspetos relevantes

Em resposta a crise financeira, a UE e os seus Estados-Membros tém vindo a
proceder a uma profunda reformulagdo da regulamentacgéo e supervisdo dos bancos.
Neste dominio, a UE langou uma série de reformas destinadas a aumentar a
capacidade de resisténcia dos bancos e a reduzir o impacto das potenciais situagdes
de colapso de um banco, sao exemplo disso o Regulamento Requisitos de Fundos
Proprios e a Diretiva de Requisitos de Fundos Proprios 1V, a Diretiva de Recuperagéo
e Resolugdo Bancaria (DRRB), a revisdo da Diretiva de Regimes de Garantia dos
Depésitos, o Regulamento de Infraestruturas do Mercado Europeu (EMIR), as revisdes
relacionadas com a Diretiva Mercados de Instrumentos Financeiros (DMIF),
culminando num conjunto de regras que serdo aplicaveis a todos os bancos e em toda

UE, de forma a fragmentar o ciclo vicioso entre o risco soberano e bancario e
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restabelecer a confianga no euro e no sistema bancério, o Mecanismo Unico de
Supervisdo e o Mecanismo Unico de Resolugdo, que seréo obrigatérios para os paises
da zona euro mas estardo abertos a participagdo voluntaria de todos os outros

Estados-Membros.

Apesar disso, o setor bancario da Unido continua a ter uma dimensédo consideravel em
termos absolutos e em termos relativos., ou seja, ao longo das ultimas décadas, a
dimensao do sistema financeiro da UE aumentou a um ritmo muito maior do que ©
crescimento do PIB. As dimensdes dos maiores bancos da Unido, aferidas pelos seus

ativos, sao praticamente iguais ou préximas do PIB do respetivo pais de origem.

Face a este contexto, foi criado um Grupo de Peritos de Alto Nivel (GPAN), presidido
por Erkki Liikanen, Governador do Banco da Finléndia, que foi incumbido de avaliar a
necessidade de reforma estrutural do setor bancario da Unido. O GPAN recomendou a
separacdo obrigatéria da negociacdo por conta prépria e de outras atividades de
negociacdo de alto risco numa entidade com personalidade juridica distinta no interior

do grupo bancario.
e Eventuais implicagbes para Portugal

Dado a presente iniciativa ser uma das selecionadas para o escrutinio reforgado pela
Comisséao de Orgamento, Finangas e Administragao Publica, foi solicitado informacgdes
sobre a matéria em causa a Associacdo Portuguesa de Bancos (APB) e ao Banco de

Portugal (BdP), tendo ambas as instituicdes se pronunciado.

A Associagao Portuguesa de Bancos informou na sua pronuncia o seguinte, que
passa-se a citar: Que tem vindo a acompanhar o tema da reforma estrutural do sector
bancario desde a criagdo do Grupo de Peritos de Alto Nivel (GPAN) e tem vindo a
contribuir de uma forma construtiva em diversos féruns. Os comentarios apresentados
nesta sua pronuncia s§o apenas de caracter genérico. De uma forma geral, é
entendimento da APB que a presente iniciativa se encontra repleta de incerteza e de
indefinicées que poderao pbr em causa o normal desenvolvimento e funcionamento da
atividade bancaria na Europa, e que a mesma ndo é clara, em virtude de, remeter para
a Autoridade Bancaria Europeia (EBA) e para a Comissao Europeia a futura emissdo

de atos delegados e de normas técnicas que visardo estabelecer definicées e

L
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pardametros que sdo absolutamente cruciais para a interpretagdo e clarificacdo da
presente iniciativa. Referindo por dltimo que a presente iniciativa baseia-se numa serie
de premissas e de conceitos que sdo regulamentados por outras pec¢as legislativas,
como sejam o Regulamento (UE) n.° 575/2013, o Regulamento (UE) n.° 648/2012, a
Diretiva 2011/61/EU, ou a Diretiva de Recuperagédo de Instituicbes Financeiras, a ser
publicada brevemente. Correndo-se o© risco real de duplicagdo de legislagéo,

potenciando-se a ocorréncia de incoeréncias ou mesmo de incompatibilidades.

Por outro lado o Banco de Portugal no seu parecer refere o seguinte, e passa-se a
citar: manifesta o seu acordo, em termos gerais, com 0s objetivos insitos na Proposta
de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho relativo as medidas
estruturais destinadas a melhorar a capacidade de resiliéncia das instituigées de
crédito da Unido Europeia, identificando ainda algumas questbes que carecem de
esclarecimentos adicionais e sugestées de melhoramento, com o objetivo de facilitar a
respetiva aplicagé@o pratica. Salientando que se trata de uma analise preliminar, por
isso incompleta. Refere que de acordo com o estudo de impacto efetuado pelos
servicos da Comissdo Europeia, o0 respetivo ambito de aplicagdo ira abranger 29
grupos de instituicbes de crédito da Unido Europeia, ndo se antevendo que inclua
nenhuma instituigdo de crédito doméstica. Com base nos dados disponiveis a esta
data, estima que a Proposta de Regulamento n&do tera impactos imediatos para o
sistema bancario portugués, atendendo a atividade de negociagdo exercida pelos
grupos bancarios domésticos nos ultimos 3 anos e tendo por base os limites referidos
no artigo 3.° e a férmula de calculo da atividade de negociagdo estabelecida no artigo
23.° da Proposta de Regulamento. Embora 4 grupos bancarios domésticos (Caixa
Geral de Depositos, Espirito Santo Financial Group, Banco Comercial Portugués, S.A.
e Banco BPI, S.A.) apresentem um ativo total superior ao limite indicado de 30 mil
milhées de euros, ndo cumprem o segundo limite cumulativo respeitante ao peso da
sua atividade de negociagdo no total de ativo, que se situa bastante abaixo do limite
de 10% do total de ativos. Esta estimativa esta de acordo com os resultados do estudo
de impacto da Comissdo Europeia quanto aos grupos bancarios europeus abrangidos
pela presente Proposta, que nédo inclui nenhuma instituicdo de crédito doméstica.
Refere também, e de acordo com a pronuncia APB, que alguns dos objetivos referidos

encontram-se ja consagrados em outras iniciativas de regulagdo (caso do objetivo de
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facilitar a resolugdo ordenada e a recuperagdo do grupo, objetivo primordial da Diretiva
para a Recuperacdo e Resolugdo de Instituicbes de Crédito e Empresas de
Investimento). Entendendo haver necessidade de alinhar os objetivos constantes da
Proposta de Regulamento com as medidas previstas, designadamente através da
consagracdo dos objetivos de protegdo dos depositantes e de mitigagdo do risco de
contaminagdo entre atividades da banca tradicional e atividades de negociagédo. Face
aos referidos objetivos, entende que o ambito subjetivo da Proposta de Regulamento
poderia ser o resultante de uma combinagdo de dois critérios: o atual critério
contabilistico de determinagdo do peso das atividades de negociagdo no balango das
instituicbes, que permite a afericdo da representatividade da atividade de negociagéo,
com um outro critério, o volume de depdsitos de uma instituicdo, que, por sua vez,
indica as instituicbes que suscitam maiores preocupagcdes de ordem sistémica, no
caso de enfrentarem problemas de solvéncia. Ndo obstante esta combinagéo ter o
potencial de aumentar substancialmente o ambito subjetivo da Proposta de
Regulamento, entende que o objetivo de prote¢do dos riscos sistémicos resultantes do
desenvolvimento de atividades de maior risco é melhor acautelado. D&o nota ainda
que considera a medida de proibigdo da negociagdo por conta propria bastante
intrusiva, motivo pelo qual se entende ter o potencial de incentivar a deslocagdo
dessas atividades para entidades sujeitas a um menor grau de regulagcdo. Neste
sentido, entende que o0s riscos decorrentes da possibilidade de deslocagdo das
atividades de negociagdo por conta propria para entidades sujeitas a menor regulagdo
devem ser devidamente avaliados e acautelados, em particular, a um nivel
macroprudencial. No que respeita as autoridades competentes, julga conveniente
prever na Proposta de Regulamento uma obrigagdo de consulta a autoridade
macroprudencial em momento prévio a separagdo das atividades de negociagéo.
Acresce que, no que se refere as competéncias atribuidas a autoridade competente e
a autoridade de resolugéao, nota que a Proposta de Regulamento deixa antever um
eventual problema de duplicagdo de competéncias. Refere ainda que a Proposta de
Regulamento deixa importantes decisbées na discricionariedade das autoridades
competentes, da Autoridade Bancaria Europeia e da Comissdo Europeia. Estes
elementos de discricionariedade, em particular o poder concedido a autoridade
competente de isentar instituicbes de crédito da separagdo de atividades de

negociagéo, podem limitar o nivel de harmonizag¢éo, tornando mais dificil a criagdo de

g
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um nivel de base equitativo e dando espaco a arbitragem requlatoria. Por fim, da nota
ainda que as medidas em aprego ndo podem ser consideradas como um substituto de
uma supervisdo adequada. Pelo contrario, tanto a proibigdo das atividades de
negociagdo por conta propria, como a separag¢do das atividades de negocia¢do, exige
atenc&o redobrada por parte do supervisor, pelo que se deve ponderar ainda o reforgo

da supervisdo destas entidades.

3. Principio da Subsidiariedade

Na situagdo em apreco, estamos perante uma atribuigdo via n.° 1 do artigo 114.° do
Tratado sobre o Funcionamento da unido Europeia (TFUE), que prevé a adogéo das
medidas necessarias a aproximacgao das disposi¢cdes nacionais que tenham por objeto

o estabelecimento e o funcionamento do mercado interno.

Nos termos do artigo 5° do Tratado da Unido Europeia: “Nos dominios que ndo sejam
das suas atribuigbes exclusivas, a Comunidade intervém apenas, de acordo com o
principio da subsidiariedade, se e na medida em que os objetivos da agdo encarada
ndo possam ser suficientemente realizados pelos Estados-Membros, e possam, pois,
devido a dimensédo ou aos efeitos da agdo prevista, ser melhor alcangados a nivel

comunitario.”

Assim a adogdo de regras uniformes em matéria de estruturas bancarias aumentara a
estabilidade financeira na UE, integrara melhor os mercados financeiros, facilitara a
resolugdo harmoniosa e a recuperagao do grupo, reforcara a prestacdo de servicos
numa base transfronteiras e o estabelecimento noutros estados-membros, reduzira as
distorgbes da concorréncia e evitara a arbitragem regulamentar, concluindo-se nao

existir violagado do principio da subsidiariedade.
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PARTE lil - OPINIAO DA DEPUTADA RELATORA

A relatora do presente parecer exime-se, nesta sede, de manifestar a sua opinido
sobre a iniciativa em aprego, reservando o seu grupo parlamentar a sua posigéo para
o debate em plenario, a qual é, de resto, de “elaboracéo facultativa” conforme o

disposto no n.° 3 do artigo 137.° do Regimento da Assembleia da Republica.

PARTE IV — CONCLUSOES

Em face do exposto, a Comissao de Orgamento, Finangas e Administragdo Publica

conclui o seguinte:

1. A presente iniciativa ndo viola o principio da subsidiariedade, na medida em
que o objetivo a alcangar sera mais eficazmente atingido através de uma agao
da Uniao;

2. A Comissdo de Orgamento, Finangcas e Administragdo Publica da por concluido
o escrutinio da presente iniciativa, devendo o presente parecer, nos termos da
Lei n.° 43/2006, de 25 de agosto de 2006, ser remetido a Comissdo de

Assuntos Europeus para os devidos efeitos.

Palacio de S. Bento, 26 de margo de 2014,

ADep da relatora . O Presidente d: omis ao
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(Elsa Cordeiro) (Eduardo Cabrita)






Declaragdo de voto face s Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho
- COM{2014}40, «NotificacBo e transparéncia das operacdes de financiamento atravé de
valores mobilidrios» e Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Consieho —
COM{2014)43, «Medidas estruturais destinadas a methorar 2 capacidade de resisténcia das
instituicdes de créditon: '

O sistema bancario e financeiro é componente imprescindivel no funcionamento e
comportamento da economia e, como tal, na definicdo da politica econdmica e sodial,
nomeadamente na sua componente monetdria e financeira. Estes sdo elementos centrais na
concretizacdo da soberania dos estados, em todas as suas dimensdes.

O PCP ha muito gque vem reclamando pela necessidade de uma maior intervengdo e controlo
publicos sobre as atividades financeiras, tanto nagquelas dinamizadas pelas instituicdes de
crédito, no sistema bancario, como nas dinamizadas no apelidado sistema bancario paralelo.

Considerando que estas propostas de regulamento, avangando numa perspetiva de maior
controlo e regulacdo do sistema financeiro (o que corresponderia a um sentido positivo), estdo
inseridas e sdo parte integrante no complexo processo de construcdo da Unido Bancdria,
processo de perda de soberania nacional no plano da politica monetdria e financeira, assim
como de concentracdo e centralizacdo de capital no sistema bancario nacional e europeu
{processo ao qual o PCP se op0e), o Grupo Parlamentar do PCP abstém-se nos respetivos
Relatorios.







De: Associagdo Portuguesa de Bancos [apbancos@apb.pt]

Enviado: quarta-feira, 12 de Mar¢o de 2014 12:55

Para: Comissdo 52 - COFAP Xl

Assunto: Pedido de parecer sobre iniciativa legislativa europeia
Anexos: 2014 03 12 - Comentarios da APB sobre a Proposta de

Reguiamento.pdf

Refe 180/2014
Proc. 0601 H 7

Exmos. Serthores,

Em resposta ao pedido dessa Comissdo datado de 28 de Fevereiro, junto enviamos os
comentarios da Associacdo Portuguesa de Bancos ao pedido de parecer sobre a proposta de
Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho relativo as medidas estruturals destinadas
a melhorar a capacidade de resisténcia das instituicBes de crédito da UE.

Com os methores cumprimentos.




Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho relativo as medidas estruturais destinadas
a melhorar a capacidade de resisténcia das institui¢des de crédito da Unido Europeia

A Associacio Portuguesa de Bancos {APB) tem vindo a acompanhar o tema da reforma estrutural do sector bancério desde a criacio
do grupo de trabalho Liikkanen High-Level-Expert-Group em 2012, e tem vindo a contribuir de uma forma construtiva, em diversos
féruns, com comentarios e opinides ao longo de todo o processo de desenvolvimento do mesmo, e que culminou agora com a
actual Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho.

A APB teve a oportunidade de efectuar uma anélise preliminar da Proposta em consulta. Tendo em consideracdo que o presente
documento abrange temas fulcrais no desenvolvimento da actividade bancaria nacional e europeia, e que estabelece restrigbes
potencialmente muito significativas na condugdo desta actividade, considera a APB que deverd apresentar, por ora, comentdrios
apenas de cardcter genérico até obter um parecer oriundo de uma anédlise mais aprofundada e detalhada por parte dos seus
Associados.

De uma forma geral, é entendimento da APB que a actual Proposta de Regulamento se encontra repleta de incerteza e de
indefinicdes que poderdo pdr em causa o normal desenvolvimento e funcionamento da actividade bancaria na Europa. De facto, a
actual Proposta n3o é clara, remetendo para a Autoridade Bancéria Europeia (EBA) e para a Comissdo Europeia a futura emissdo de
actos delegados e de normas técnicas que visardo estabelecer definicdes e pardmetros que s3o absolutamente cruciais para a
interpretagdo e clarificacdo da actual Proposta de Regulamento.

Apesar da incerteza e da indefinicdo desta Proposta, propomo-nos no entanto, e em resposta a solicitagdo de Vossas Exceléncias,
salientar alguns aspectos muito importantes e prementes, que nos parecem carecer de uma andlise urgente, e que passamos a
discriminar.

Ambito de aplicacdo

O ambito de aplicac8o é indefinido e incerto, encontrando-se actualmente a industria com dificuldades em apurar quais serdo as
instituicBes financeiras efectivamente abrangidas pela actual Proposta de Regulamento.

:

De facto, & mencionado no Artigo 32 da Proposta de Regulamento gque este serd aplicdvel a instituicBes de crédito e grupos
bancérios que cumpram os critérios af estabelecidos nas alineas a} e b). Contudo, j& no Considerando 13 da mesma Proposta, refere-
se que os Estados-Membros ou as Autoridades Competentes poderdo decidir aplicar medidas semelhantes também a outras
instituicBes de crédito, nomeadamente de menor dimenséo.

Adicionalmente, o dmbito depende ainda directamente do calculo das actividades de negociacdo, cuja formula ndo é clara e
depende inclusivamente dos regimes contabilisticos de cada um dos Estados Membros. Entretanto, a clarificagdo desta mesma
formula estd submetida a futura emissdo de normas técnicas de execugdo por parte da EBA e de actos delegados por parte da
Comissdo Europeia.

Outra consequéncia directa da incerteza subjacente & actual Proposta é a total incapacidade de analise do impacto de aplicagdo do
Regulamento em aspectos tdo fundamentais como a andlise das actividades que poderdo vir a ser potencialmente alvo de
separacdo ou de proibicdo, quer pelo desconhecimento dos limites, quer pelo desconhecimento dos pardmetros {que, em ambos os
casos, deverdo vir a ser alvo da futura elaboracdo de normas técnicas harmonizadas e de actos delegados por parte da EBA e da
Comissdo Europeia), quer pela discricionariedade que é atribuida as Autoridades Competentes na conducdo da andlise das
actividades e da emissdo de uma decisdo final.

O ambito de aplicacdo deveria ser claro e inequivoco em toda a sua plenitude e estar alinhado com os objectivos estabelecidos no
Regulamento através de uma proposta baseada no grau de risco que as actividades desenvolvidas pela entidade financeira poderéo




representar para a estabilidade do sistema. Poder-se-ia recorrer, por exemplo, a métricas relativas entre o VAR decorrente destas
actividades e o capital da institui¢8o, o que permitiria limitar a ocorréncia de anélises subjectivas.

A APB considera também que o aumento da objectividade do dmbito de aplicag8o deverd ser acompanhado de uma diminuicdo do
grau de discricionariedade das Autoridades Competentes dos diversos Estados Membros de forma a garantir-se a existéncia de
equidade na aplicagdo da actual Proposta regulamentar ao nivel da Unido Europeia.

Tendo em conta os efeitos que uma decisdo da Autoridade Competente poderd ter ao nivel da estrutura juridica e do modelo de
negdcio das instituicbes visadas, é fundamental que estas possam recorrer judicialmente das referidas decisSes.

Acresce que, dada a natureza quase irreversivel de uma decisjo da Autoridade Competente, ou os elevados custos que a reversio
de uma decisdo dessa natureza possa implicar, afigura-se essencial que o referido recurso tenha efeitos suspensivos.

Sublinhe-se que estas decisBes terdo como objectivo lidar com situagBes de perigo abstracto, e ndo com situagBes concretas de
risco que tenham de ser resolvidas num muito curto espago de tempo, ja que nesse caso estarfamos enquadrados num contexto de
intervengdo Precoce ou de Resolugdo, ou seja, claramente no dmbito de aplicagdo da Directiva de Recuperagdo e Resolugdo de
InstituicBes Financeiras e do Mecanismo Unico de Resoluco.

Ambito das actividades
O 4mbito das actividades é demasiado abrangente.

De facto, uma anadlise preliminar do que decorreria da aplicacdo directa do actual artigo que estabelece o dmbito das actividades
(Artigo 892), leva a concluir que poderdo ser consideradas como actividades de negociacdo praticamente todos os servigos prestados

por uma instituicdo financeira aos seus clientes, desde que ndo correspondam aos servigos previstos no proprio artigo como seja
receber depdsitos elegiveis, conceder alguns tipos de crédito, prestar servigos de pagamento, prestar servigos de corretagem e
pouco mais.

E, de facto, conviccdo da APB que nio poderia ser esta a intenciio do artigo em causa. Em primeiro lugar, porque n3o se coaduna
com os objectivos da Proposta de Regulamento nem contribui de alguma forma para que estes sejam atingidos. Em segundo lugar,
porque a restricdo da condugdo de algumas das actividades abrangidas pela actual Proposta teria, na realidade, consequéncias
absolutamente indesejdveis de reducdo de liquidez e de eficiéncia dos mercados financeiros, e de uma redugdo drastica dos
produtos financeiros actualmente a disposigdo da economia real. Salienta-se o impacto na redugdo das solucdes de crédito
disponiveis para as empresas.

A criacdo de mercado, por exemplo, representa uma actividade bancéria fundamental 4s empresas e as familias.

Por parte das empresas, onde se incluem as proprias instituicdes financeiras, a garantia de criacdo de mercado aumenta a
probabilidade de sucesso na emissdo de valores mobilidrios {sejam estes instrumentos de divida ou de capital}, j4 que sem os
clientes terem a possibilidade de gerar liquidez antecipada, dificilmente se conseguiria assegurar a base de investidores necessaria
ao bom sucesso das opera¢Bes de colocagdo em mercado primario. A criagdo de mercado por si ndo é um factor de risco,
principalmente se representar uma mera intermediacdo de servigos financeiros entre os clientes e os mercados de capitais
{organizados ou ndo organizados).

Da parte das familias, a criacdo de mercado pelas instituicdes financeiras permite gerar liquidez através da alienagdo de valores
mobilidrios de uma forma facil, rdpida, segura e transparente, bem como permite aos clientes acederem a mercados e a produtos a
que, de outra forma, dificilmente teriam acesso.

Consequentemente, a APB salienta que as instituicbes de crédito deverdo ser capazes de continuar a desenvolver o seu papel na
economia através da prestacdo de uma multiplicidade de servigos financeiros que estardo potencialmente abrangidos por este
Regulamento, e que efectivamente ndo contribuem para a existéncia de conflitos de interesse entre instituigbes, ndo sdo
condutores de riscos excessivos por parte das instituicdes, nem tém impacto de natureza sistémica.




Apesar da actual Proposta isentar da proibicdo alguns casos de actividades de negociagdo, como sejam transaccles de titulos de
divida soberana e opera¢Bes que se comprovem ser de tesouraria ou de cobertura, ndo deixam de existir zonas cinzentas em areas
muito relevantes que poderdo dificultar o dmbito de aplicacio deste Regulamento, com potencials impactos muito significativos na
liguidez e eficiéncia dos mercados.

Dal que seja convicgdo da APB que as actividades que se pretendam restringir deverdo ter um &mbito claramente definido na
Proposta regulamentar, ao invés da actual versdo em que serdo restringidas as actividades que ndo facam parte das exclusGes
regulamentadas. Seria recomendéve!, o estabelecimento de critérios objectivos e facilmente mensurdveis, com a defini¢do de
métricas objectivas e inquestiondveis do ponto de vista técnico, eventualmente por tipo de instrumento abrangido, onde o
enguadramento das actividades permitidas e das excep¢des ndo deixariam margem para interpretagdes subjectivas.

Modelos de banca e impactos na economia real

A APB salienta que, em virtude da aplicacdo da actual Proposta de Regulamento, as fungBes potencialmente exercidas por uma
instituicdo de crédito principal ficardo extremamente limitadas, o que significa que ndo lhes serd permitido continuar a
desempenhar o seu actual papel na economia real. Concomitantemente, a separacio e a transferéncia das actividades que deixardo
de ser autorizadas ao nivel da instituicdo de crédito principa! para entidades de negociagdo ndo sdo um garante de que essas
actividades possam continuar a vir a ser exercidas, ou de que venham a sé-lo sem custos acrescidos.

De facto, as entidades de negociagdo, embora possam pertencer ao mesmo grupo da instituigdo de crédito principal, terdo de ser
separadas desta do ponto de vista juridico, econdmico e operacional. Dai advém também que as entidades de negociagdo ndo
gozardo da estabilidade da estrutura de financiamento da instituicdo de crédito principal, tornando-as obrigatoriamente entidades
com maiores niveis de risco, e consequentemente ndo tendo acesso aos mesmos meios de financiamento, nem as mesmas
condigBes. Este tipo de penalizacbes terd de ser forgosamente reflectido no regime de comissionamento, encarecendo o exercicio
da actividade bancéria no futuro.

Também, essas actividades passardo potencialmente a ser exercidas apenas por institui¢des internacionais de grande dimensdo, ja
que para restantes ndo serd economicamente viavel efectuar a segregacdo dessas actividades para uma entidade distinta.
Consequentemente, a obrigacdo de separacdo de actividades provocard um desequilibrio na industria financeira europeia, com
redugdo da concorréncia, e colocara as instituicdes de menor dimensdo relativa em situagdo de desvantagem.

Relativamente aos modelos governativos, a APB salienta ainda gque a actual Proposta de Regulamento ndo é compativel com os
diferentes modelos de negdcio existentes na banca europeia, como é o caso do modelo de banca de base cooperativa. Com efeito,
no caso particular de grupos financeiros que operam em base cooperativa, instituicOes financeiras principais actuam por conta das
restantes instituicdes do grupo, dispondo inclusivamente de mandatos para gestdo de riscos em base consolidada. Salienta a APB
que essas restantes instituicbes do grupo ndo dispbem de condigdes nem de autorizacdo para desenvolverem por si sés estas
actividades. No entanto, o Regulamento podera vir potencialmente a proibir este modelo de negécio. Admite-se a extensdo desta
situacdo a grupos financeiros tradicionais.

Negociacdo por conta propria
A actual Proposta de Regulamento aponta para a proibicdo de negocia¢do por conta propria por parte de instituicdes de crédito.

A APB compreende que possa ocorrer tal proibigdo, particularmente em casos em gue 0s riscos ou niveis de exposi¢ao assumidos
possam pdr em causa a solvabilidade das préprias instituigdes.

E também mencionado, nos elementos juridicos da corrente Proposta, que “embora seja escassa a existéncia de dados coerentes a
nivel da Unidio no que diz respeito a actividades bancdrias especificas, os dados disponiveis sugerem que a negociacdo por conta
prépria representa uma parte limitada dos balangos dos bancos”.

Se se considerar ainda o facto de a negociagdo por conta prépria apresentar uma série de virtudes que se reflecte na obtengdo de
pregos mais competitivos por parte dos clientes que recorrem a servicos de mercado secundario junto das instituicdes de crédito,




considera a APB que deveria ser deixada alguma margem de manobra para a incorporagio deste tipo de actividades de negociacio
por conta propria nestas instituicBes, embora numa escala em que nunca deveria colocar em causa a solvabilidade da instituicdo
mas que permitisse, ac mesmo tempo, a incorporacio dos respectivos beneficios. Esta escala seria definida com critérios objectivos
e ineguivocos.

Salienta-se que a negociagio por conta prépria permite a instituicdo conduzir uma gestdo eficiente de um conjunto limitado de
posicBes proprias, contribui também para a liquidez e eficiéncia dos mercados de capitais e interbancérios, e facilita a manutencio
de uma rede de contactos de investidores internacionais, com todos os beneficios que podem daf advir.

Compatibilidade entre o disposto na Proposta de Regulamento e as disposicBes legais e regulamentares actualmente em vigor ou
em curso

Cabe, por dltimo, salientar que a actual Proposta de Regulamento baseia-se numa série de premissas e de conceitos que sdo
regulamentados por outras pecas legislativas, como sejam o Regulamento (UE) n.2 575/2013, o Regulamento (UE) n.? 648/2012, a
Directiva 2011/61/EU, ou a Directiva de Recuperagdo e Resolucio de instituicBes Financeiras, a ser publicada brevemente. Por outro
lado, a actual Proposta partilha também com estas pecas legislativas de alguns dos objectivos nelas mencionados.

Corre-se, pois, o risco real de duplicacio de legislacdo, potenciando-se a ocorréncia de incoeréncias ou mesmo de
incompatibilidades. A titulo de exemplo destaca-se a definicdo de criagdo de mercado constante na actual Proposta de
Regulamento, que diverge da defini¢do constante na MIFID 2.

Por Ultimo, a APB considera ainda que antes da implementacdo de uma Proposta regulamentar como esta, com consequéncias tdo
significativas e profundas em toda a indUstria bancaria europeia, é essencial proceder—se previamente a um estudo de impacto
minucioso que permita apresentar uma estimativa realista das suas consequéncias sobre a actividade bancéria e da sua viabilidade
de aplicacdo, assim como apurar se a sua implementagdo é efectivamente conducente a obten¢do dos objectivos a que se propde.

Recorde-se que o0 modelo de banca universal tem sido o modelo tradicionalmente adoptado na Europa, com provas dadas de apoio
a economia real e a liquidez dos mercados.
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Lisboa, 21 de margo de 2014

Exmo. Senhor

Dr. Eduardo Cabrita

Presidente da Comissdo de Orgamento,
Financas e Administracdo Pablica

Encarrega-me o Senhor Governador de enviar a V. Exa., o parecer do Banco de Portugal a Proposta de
Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho, relativo as medidas estruturais destinadas a
melhorar a capacidade de resisténcia das institui¢des de crédito da Unido Europeia.

Estamos naturalmente disponiveis para prestar quaisquer esclarecimentos que entendam por
convenientes.

Com os melhores cumprimentos,

A Chefe do Gabinete
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Marta Abreu

Rua do Comércio 148 | 1100-150 Lisboz | PORTUGAL
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Parecer do Banco de Portugal sobre a Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e
do Consetho relative as medidas estruturals destinadas a melhorar a capacidade de
resiliéncia das instituicSes de crédito da Unido Europela

C Banco de Portuga!l vem manifestar o seu acordo, em termos gerais, com os objetivos insitos
na Proposta de Regulamento do Parlamento Europeu e do Conselho relativo as medidas
estruturais destinadas a melhorar a capacidade de resiliéncia das instituicBes de crédito da
Unido Europela {doravante designada, “Proposta de Regulamento”), identificando ainda
algumas questdes que carecem de esclarecimentos adicionais e sugestes de melhoramento,

com © objetivo de facilitar a respetiva aplicagdo pratica.

Refira-se, no entanto, gue esta é uma andlise preliminar, e como tal, necessariamente
incompleta e sem prejuizo de posterior ponderacdo mais aprofundada relativamente as

guestbes infro elencadas.

A Proposta de Regulamento tem por objetivo a mitigacdo do risco de contaminacdo entre
atividades da banca tradicional e atividades de negociacdo, resultante da assuncdo excessiva
de risco por parte de instituicbes de crédito. Neste sentido, foca-se no risco que subsiste para
além daquele tratade no dmbito de outras iniciativas regulamentares, de que s3o exemplo 2
Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013 (“CRD”},
gue prevé medidas especificas de limitacdo do impacto sistémico de incentivos desalinhados
com vista a reduzir o risco moral de instituicSes de importancia sistémica e a tomada excessiva

de risco, face & expectativa de apoic publico percecionada por estas instituicdes.

Atendendo a que © risco em aprego pode resultar ndo sé da dimensdo da instituicdo de
crédito, mas também da dimensdo reiativa da sua atividade de negociacdo, o dmbito subjetivo
da Proposta de Regulamento abrange as instituicBes de crédito de importancia sistémica
global e outras instituicGes que cumpram determinados critérios, que atestam a importancia

no seu balanco das atividades de negociacdo.

Neste sentido, a Proposta de Regulamento estabelece a proibicdo de determinadas atividades
de negociacdo, em concreto a negociacdo por conta prépria {“proprietary trading”}, o
financiamento a fundos de investimento alternativos e a entidades gue negociem em conta

prépria, e a separacao de outras atividades de negociacdo, uma vez atingidos determinados
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parametros de afericdo da dimensdo relativa, do recurso a capitais alheios, da complexidade,
da rendibilidade, do risco de mercado associade e da interdependéncia das atividades de

negociacado da instituicdo em causa.

De acordo com o estudo de impacto efetuado pelos servigos da Comissdo Europeia, o
respetivo ambito de aplicacBo ird abranger 29 grupos de instituicBes de crédito da Unido

Eurcpeis, ndo se antevendo que inclua nenhuma instituicdo de crédito doméstica.

Com efeito, com base nos dados disponiveis a esta data, estima-se que a Proposta de
Regulamento ndo terd impactos imediatos para o sistema bancdrio portugués, atendendo &
atividade de negociaco exercida pelos grupos bancdrios domésticos nos ultimos 3 anos e
tendo por base os limites referidos no artigo 3.2 e a formula de célculo da atividade de

negociagdo estabelecida no artigo 23.2 da Proposta de Regulamento.

Deste modo, observa-se que, embora 4 grupos bancédrios domésticos {Caixa Geral de
Depdsitos, Espirito Santo Financial Group, Banco Comercial Portugués, S.A. e Banco BPi, S.A)
apresentem um ativo total superior ao limite indicado de 30 mil milhSes de euros, ndo
cumprem o segundo limite cumulativo respeitante ao peso da sua atividade de negociagdo no
total de ativo, que se situa bastante abaixo do limite de 10% do total de ativos. Esta estimativa
esta de acordo com os resultados do estudo de impactoc da Comissdo Europeia quanto aos
grupos bancarios europeus abrangidos pela presente Proposta, que ndo inclui nenhuma

instituicdo de crédito doméstica.

No entanto, nota-se que nem todos os objetivos enumeradoes na Proposta de Regulamento se
materializam nas medidas al previstas, j4 que apenas lateralmente contribuem para a
respetiva prossecucdo. Acresce gque alguns dos objetivos referidos encontram-se ja
consagrados em outras iniciativas de reguiacdo {caso do objetivo de facilitar a resolucdo
ordenada e a recuperacdo do grupo, objetivo primordial da Diretiva para a Recuperacéo e

Resolucdo de InstituicBes de Crédito e Empresas de investimento).

Assim, entende-se haver necessidade de alinhar os objetivos constantes da Proposta de
Regulamento com as medidas previstas, designadamente através da consagracdo dos
objetivos de protecdc dos depositantes e de mitigacdo do risco de contaminagdo entre

atividades da banca tradicional e atividades de negociacdo.
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Face aos referidos objetivos, entende-se gue o ambito subjetivo da Proposta de Regulamento
poderia ser ¢ resultante de uma combinacio de dois critérios: o atual critério contabilistico de
determinacdo do peso das atividades de negociacdo no balango das instituicdes, gue permite a
afericdo da representatividade da stividade de negociacdo, com um outro critério, o volume
de depositos de uma instituicdo, que, por sua vez, indica as institui¢des gue suscitam maiores
preocupacles de ordem sistémica, no caso de enfrentarem problemas de solvéncia. Nio
obstante esta combinacdo ter o potencial de aumentar substancialmente o dmbito subjetivo
da Proposta de Regulamento, entende-se que o objetivo de protecdo dos riscos sistémicos

resuitantes do desenvolvimento de atividades de maior risco é melhor acautelado.

Salientam-se ainda as dificuldades interpretativas resultantes do conceito de negociacdo por
conta prépria. Com efeito, o conceito constante da Proposta de Regulamento é bastante
abrangente, sendo que uma sua interpretacdo literal poderia implicar que qualguer tomada de
posicdo, por conta prépria, com a finalidade de lucro e sem qualquer relacdo com a atividade
real ou futura de clientes, fosse proibida as instituicBes de crédito abrangidas pelo ambito
subjetive da Proposta de Regulamento. Refira-se ainda a existéncia de dificuldades praticas de
delimitacdo entre o conceito de negociagdo por conta propria e negociacdo por conta de
outrem. Neste sentido, cumpre determinar o exato limite da atividade que se quer objeto da

referida proibicdo.

Nota-se ainda gue se considera a medida de proibicdoc da negociagdo por conta propria
bastante intrusiva, motivo pelo qual se entende ter o potencial de incentivar a deslocagdo
dessas atividades para entidades sujeitas a2 um menor grau de regulacdo. Essas entidades
podem ser outras instituicGes de crédito (ndo abrangidas no ambitoc da Proposta de
Regulamento) ou outras entidades legaimente distintas, que podem até partilhar acionistas
com a instituicdo de crédito objeto da proibicdo de negociacdo por conta prépria. Acresce que,
ndo se verificando qualquer proibicdo de financiamento daquelas entidades por parte das
instituicBes de crédito objeto de proibicdo, mantém-se a interligacdo entre atividades, a qual
podera ndo ser corretamente aferida em termos de requisitos prudenciais. Recorde-se que o

Relatdrio Lilkanen recomendava a separacao legal obrigatéria das atividades de negociacdo, na
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ual se inclulz as atividades de negociacdo por conta propria, medida gue se entende menos
g ¢

intrusiva.

Neste sentido, entende-se gué os riscos decorrentes da possibilidade de deslocacdo das
atividades de negociacio por conta prépria para entidades sujeitas a menor regulacdo devem
ser devidamente avaliados e acautelados, em particular, a um nivel macroprudencial. Entende-
se ainda gue carece de andlise adicional & diferenca no impacto entre 3 prevista proibicdc e 3
mera separacdo de atividades de negociacdo. Uma alternativa vidvel a esta abordagem poderd
passar pelo estabelecimento de limites & atividade de negociacdo por conta propria, a
estabelecer as instituicdes de crédito abrangidas no ambito subjetivo da Proposta de

Regulamento.

No que respeita as autoridades competentes, julga-se conveniente prever na Proposta de
Regulamento uma obrigacdo de consulta a autoridade macroprudencial em momento prévio a
separacdo das atividades de negociacdo. Acresce que, no gue se refere as competéncias
atribuidas & autoridade competente e 3 autoridade de resclucdo, nota-se que a Proposta de
Regulamento deixa antever um eventual problema de duplicacdo de competéncias. Com
efeito, os poderes gue a Proposta de Regulamento preveé atribuir as autoridades de supervisio
estdo também ao dispor das sutoridades de resolugdo, no ambito da andlise da
“resolubilidade” e da identificacdo — e conseguente remocdo — de eventuais impedimentos ou
obstaculos 3 resolugdo, pelo qﬁe parece conveniente prever ainda mecanismos para arbitrar

ou dirimir eventuais conflitos de competéncia.

Refira-se ainda que a Proposta de Regulamento deixa importantes decisbes na
discricionariedade das autoridades competentes, da Autoridade Bancaria Europeia e da
Comissdo Europeia. Estes elementos de discricionariedade, em particular o poder concedido a
autoridade competente de isentar instituicBes de crédito da separacdo de atividades de
negociacdo, podem limitar o nivel de harmonizacio, tornando mais dificil a criagdo de um nivel

de base equitativo e dando espaco a arbitragem regulatéria.

No mesmo sentido, prevé-se ainda a aplicacdo de normas nacionais equivalentes as previstas
para a separacdo de atividades de negociacdo, em detrimento da Proposta de Regulamento.

Nota-se, contudo, que esta possibilidade pode criar inconsisténcias de regulacdo e, desse

4
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modo, afetar a concorréncia entre as instituigbes, desnivelando as condicBes de exercicio da

atividade e podendo traduzir-se numa Europa a diferentes velocidades regulamentares.

Acresce gue se estima que o numero de instituicBes objeto da presente Proposta de
Regulamento serd bastante reduzido, sendo a generalidade proveniente dos paises nos guais
estdo em curso reformas ao nivel da estrutura do sector bancério, motivo pelo qual,
mantendo-se esta possibilidade, a Proposta de Regulamento terd uma aplicacdo bastante

residual em termos de ndmero de paises abrangidos.

No que se refere ac desenho da estrutura de grupo resultante da aplicacdo de medidas de
separacdo, salienta-se a dificuldade de harmonizacdo das regras previstas na Proposta de
Regulamento com estruturas de grupo gue incluam empresas de seguros e resseguros, em
particular nas situacBes em gue a instituicdo de crédito resultante da separacdo e a entidade
de negociacdo sejam detidas por uma empresa deste tipq. Nesse caso, a Proposta de
Regulamento proibe as empresas-mae de desenvolverem atividades de negociacdo por conta
propria, pelo gue nas situacBes em que esta é uma seguradora, a aplicacdo da Proposts de

Regulamento colide com a atividade normal daquela empresa.

Nota-se ainda que a Proposta de Regulamento estabelece cbrigacGes para as instituicdes de
crédito objeto de separacdo ndo prevendo normas espetho para as entidades de negociacdo,
permitindo, ¢ contrario, por exemplo, a detencdo de direitos de voto e de instrumentos de

capital da entidade de negociac8o na instituic3o de crédito resultante da separacdo.

No que respeita, em particular as atividades de negociacao sujeitas a separacdo, observa-se
gue a Proposta de Regulamento opta por definir o 8mbito negative das atividades de
negociacdo, na medida em que identifica as atividades ndo sujeitas a separacdo. Por uma
questdo de clarificacdo, entendemos que a Proposta beneficiaria da incluso de uma lista de
atividades potencialmente consideradas de alto risco, nomeadamente recorrendo a referéncia
dos anexos da Diretiva de Mercados e [nstrumentos Financeiros e da CRD onde se elencam

algumas destas atividades.

Nos termos dispostos na Proposta de Regulamento quanto as atividades vedadas as entidades
de negociacdo, salienta-se a capta¢do de depdsitos elegiveis para sistemas de garantia de

depdsitos, nos termos definidos na Diretiva 94/19/CE. No entanto, aquela entidade pode

5
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receber depdsitos gue ndo seiam elegivels para sistemas de garantia, permitindo-se, assim,
por exemplo, a captacdo de depésitos de instituicbes de crédito ou de investidores
quaiificados. Ora, esta possibilidade permite gue as instituicBes de crédito principais que
foram alvo de separacdo possam financiar, por esta via, a entidade de negociacdo, o gue pode
impor um risco para a solidez das instituicBes de crédito principais. Paralelamente, esta
possibilidade contraria o p;‘épﬁa escopo da Proposta de Regulamento, que visa a separagao
das atividades da banca tradicional das atividades de negociacdo. Acresce que, em ditima
analise, ao serem integrados no conceito de atividade de negociacdo {cf. artigo 8.9}, os
depgsitos ndo elegiveis para sistemas de garantia de depésitos poderiam mesmo vir a ser

exciuidos da atividade da instituicdo de crédito principal.

No que se refere ac catdlogo ‘de ilicitos infracionais, nota-se que dele consta um reduzido
elenco de condutas cuja violacdo é objeto de sangdo. Ora, atendendo a liberdade conferida a
cada Estado-Membro nesta matéria admite-se que o regime sancionatério a aplicar por cada
Estado-Membro, em sede de execucdo da Proposta de Regulamento possa apresentar
diferencas substanciais, afastando-se, dessa forma, do objetivo de harmonizacdo definido no

proprio Regulamento.

Por fim, note-se ainda que as medidas em apreco ndo podem ser consideradas como um
substituto de uma supervisdo adequada. Pelo contrério, tanto a proibicdo das atividades de
negociacdo por conta propria, como & separacdo das atividades de negociacdo, exigem
atencdo redobrada por parte do supervisor, pelo que se deve ponderar ainda o reforco da

supervisao destas entidades.

Banco de Portugal, 20 de marco de 2014
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ANEXO

Documento de Trabalho

1. Proposta de Regulamento

No rescaldo da crise financeira alguns paises adotaram ou encontram-se a considerar a
implementacdo de reformas a estrutura do setor bancario. Comum a essas iniciativas estd a
exigéncia de segregacdo da banca comercial de determinadas atividades de negociacdo no
mercado de capitais. E neste contexto que surge a Volcker rule nos Estados Unidos da América,
as propostas da Comissdo Vickers no Reino Unido e o Relatdrio do High-level Expert Group on
reforming the structure of the EU banking sector' (“Relatério Lilkanen”) da Comissdo Europeia

{“Comissdo”). Este dltimo originou a apresentacdo da Proposta de Regulamento.

A Proposta de Regulamento é relativamente curta, tendo no total 36 artigos, divididos em
nove capitulos. Em concreto, tem como objetivos reduzir os riscos excessivos das instituicBes
de crédito qualificdveis como too-big-to-fail (“TBTF”}, designadamente as instituicBes de
importancia sistémica global e outras instituicdes que cumpram determinados critérios, que
atestam a importancia no seu balanco das atividades de negociacio, removendo conflitos de
interesse entre diferentes setores de uma mesma instituicdo de crédito, evitando a ma
alocacdo de recursos e encorajando a concessdo de crédito a economia real, contribuindo para

a concorréncia entre instituicdes no mercado interno, a reducdo da interligacdio dentro do

LEm concreto, o relatorio Lilkanen recomenda:

e A separacdo obrigatéria do proprietary trading e das demais atividades de negociacdo significativas {market-
making, empréstimos ndo garantidos e exposicdes a hedge funds, SIV e investimentos em private equity), que
ndo obstante, podem conviver dentro de um mesmo grupo financeirc. Esta segregacdc seria obrigatéria
apenas para instituicBes de crédito em gue as atividades a separar correspondessem a uma parte significativa
da atividade da instituicdo de crédito em guestdo;

e Eventual separacdo de outras atividades em funcdo dos planos de recuperacdo e de resolucdo da instituicdo
em causa;

s Eventual altera¢do a utilizagdo de instrumentos de bail-in como ferramenta de resolucdo;

e Revisdo dos requisitos de capital sobre ativos detidos para negociagdo e crédito relacionado com o setor
imobiliario;

¢ Medidas de fortalecimento do governance e do controle das instituigBes de crédito.
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setor financeiro que poderd originar risco sistémico, facilitando a gest8o, monitorizacdo e
supervisdo das instituigSes de crédito e a resolucdo ordeira e a recuperacdo do grupo. Para o
efeito, a Proposta de Regulamento propde alteracBes & estrutura nas IC TBTF através da
proibicde da negociacdo por conta propria (proprietary trading) e, em algumas situacdes, da
segregacac de ouiras atividades de negociacio. De acordo com o estudo de impacto efetuado
pelos servicos da Comissdo, o respetivo dmbito de aplicagdo ird abranger, em principio, 29
grupos de IC da Unido Europeia (“UE"}, ndo se antevendo que inclua, de momento, nenhuma

instituicge de crédito portuguesa.

Saliente-se que a Proposta de Regulamento afasta-se das recomendactes apresentadas pelo
Relatorio Liikanen, na medida em que proibe o proprietary troding e apenas pugna pela
segregacdo de atividades de trading em determinadas situacdes. Pelo contrario, o Relatorio
Lilkanen permitia o proprietary trading, mas recomendava a separacdo legal obrigatdria do
proprietary trading e das demais atividades de negociacdo significativas (market-making,
empréstimos ndo garantidos e exposicdes a hedge funds, SIV e investimentos em private
equity). Acresce que, as recomendacbes do Relatdrio Liikkanen, cujo dmbito era mais
abrangente, ndc eram automaticamente aplicdveis as instituicbes de crédito de importancia
sistémica global, contrariamente ao que agora sucede na Proposta de Regulamento, propondo
antes a sua aplicacdo a IC cujos ativos de negociacdo e disponiveis para venda excedessem

15% a 25% do total de ativos da instituicdo de credito.

1.1. Ambito

A proibicdc do proprietary trading e a eventual imposicdo da segregacdc de outras

atividades de trading sdo aplicaveis as instituicdes de crédito ou empresas-mae da UE?,

% ¢, Diretiva 83/349/CEE, artigo 1.9, a empresa-mie:
a) Tem a maioria dos direitos de voto dos acionistas ou socios de uma empresa (empresa filial}, ou
b} Tem o direito de nomear ou de exonerar a maioria dos membros do drgdo de administragdo , de direcdo ou de
fiscalizacdo de uma empresa (empresa filial) e é simultaneamente acionista desta empresa, ou
¢ ) Tem o direito de exercer influéncia dominante sobre uma empresa (empresa filial) da qual é acionista ou sécia ,
por forga de um contrato concluido com esta ou de uma clausula dos estatutos desta, sempre gue o direito ao gual
a empresa filial estd sujeita permite que ela se submeta a tais contratos ou clausulas estatutarias; os Estados-
Membros podem ndo exigir que a empresa-mde seja acionista ou socia da empresa filial. Os Estados-membros cujo
direfto ndo preveja um tal contrato ou uma tal cldusula estatutdria ndo sdo obrigados a aplicar esta disposicdo, ou
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incluindo sucursais e filiais independentemente da sua localizacdo e sucursais na UE de

instituicBes de crédito sedeadas em palses terceiros (cf. artigo 3.8):

e identificadas como de importancia sistémica g?oba?’;
® Que, por trés anos consecutivos, vejam o seu ativo total ser igual ou superior a €
30 mil milhdes® e o peso da atividade de trading seja igual ou superior a € 70 mil

milhdes ou 10% do total de ativos.

Excecionam-se as situacBes em que as sucursais na UE de instituicBes de crédito e as
filiais de empresas-me da UE sedeadas em paises terceiros estejam sujeitas a idéntico

regime naqueles pafses {cf. artigo 4.2)°.

Por outro lado, fora do escopo da presente Proposta de Regulamente estdo ainda as
seguintes atividades, que a proposta expressamente exclui da proibicdo do proprietary

trading e da eventual separacdo de atividades:

® Negociacdo em instrumentos financeiros emitidos pelos governos dos Estados-
Membros ou pelas entidades listadas no n.2 2, do artigo 117.2 e artigo 118.2 do
Regulamento (UE) n.2 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de

junho de 2013 {“CRR”)® (cf. artigo 6.2, n.2 2, alinea a) e artigo 8.2, n.2 2); e,

d} F acionista ou sécia de uma empresa de a} A maioria dos membros do érgio de administracio, de direccio ou de
fiscalizacfo desta empresa (empresa fillal}, em funcdo durante o exercicio em curso bem como no exercicio anterior
e até a elaboracio das contas consolidadas, foram exclusivamente nomeados para efeito do exercicio dos seus
direitos de voto b} controla por si s6, na sequéncia de um acordo concluide com outros acionistas ou sécios desta
empresa (empresa filialj a maioria dos direitos de voto dos acionistas ou s6cios desta.

* Instituicio de importdncia sistémica é “uma instituicio-mie, uma companhia financeira-mie da UE, uma
companhia financeira mista-mae da UE ou uma institui¢cdo cuja insolvéncia ou mau funcionamento pode dar origem
a um risco sistémico” (cf. artigo 3.2, n.2 1, alinea 30} da Diretiva 2013/36/UE — “CRD”). As instituicdes de
importancia sistémica global sfo identificadas de acordo com a metodologia constante do artige 131.2 da CRD.

* Este & o mesmo limite usado no Regulamento do SSM para definir as instituicBes relevantes.

* £ ainda as entidades constantes das alineas 2} a23}don.25, doartigo 2.2 da CRDIV.

® Banco Internacional de Reconstrucdo e Desenvolvimento, Sociedade Financeira Internacional, Banco
interamericano de Desenvolvimento, Banco Asidtico de Desenvolvimento, Banco Africanc de Desenvolvimento,
Banco de Desenvolvimento do Conselho da Europa, Banco Nérdico de investimento, Banco de Desenvolvimento das
Carafbas, Banco Europeu de Reconstrugdo e Desenvolvimento, Banco Europeu de investimento, Fundo Europeu de
investimento, Agéncia Multilateral de Garantia dos Investimentos, Fundo de Financiamento internacional para a
imunizacdo, Banco Isldmico de Desenvolvimento, UE, Fundo Monetédrio Internacional, Banco Internacionai de
Pagamentos, Fundo Europeu de Estabilidade Financeira, Mecanismo Europeu de Estabilidade e uma instituicdo
financeira internacional criada por dois ou mais Estados-Membros com o propésito de mobilizar recursos e prestar
assisténcia financeira em beneficio de membro afetados ocu ameacados por graves problemas de financiamento.
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® Outros instrumentos financeiros emitidos por governos de pafses terceiros gue
tenham adotado mecanismos equivalentes aos da UE cu por governos regionais
de Estados-Membros, a cujas exposi¢bes seja atribuido um ponderador de risce
de 0%, nos termos do artigo 115.2 do CRR {cf. artigo 6.9, n.2 6, alinea a} e artigo

8.2,n.23)

Note-se que, com base nos dados disponiveis a esta data, estima-se que a Proposta de
Regulamento ndo terd impactos Imediatos para o sistema bancaric portugués,
atendendo & atividade de negociaco exercida peios grupos bancarios portugueses nos
ultimos 3 anos e tendo por base os limites referidos no artigo 3.2 e a férmula de calculo

da atividade de negociagdo estabelecida no artigo 23.2 da Proposta de Regulamento.

Deste modo, observa-se que, embora 4 grupos bancarios domésticos {Caixa Geral de
Depdsitos, Espirito Santo Financial Group, Banco Comercial Portugués, S.A. e Banco BPY,
S.A.) apresentem um ativo total superior 3o limite indicado de 30 mil milhdes de euros,
cumprindo assim um dos limites indicados, ¢ peso da sua atividade de negociacdo no
total de ativo situa-se bastante abaixo do limite de 10% do total de ativos considerado
na Proposta de Regulamento. Esta estimativa estd de acordo com os resultados do
estudo de impacto da Comissdo Europeis guantc aos grupos bancarios europeus
abrangidos pela presente Proposta, gue ndo inclui nenhuma instituicdo de crédito

portuguesa.

1.2. Proibicdo de determinadas atividades de negociacdo

A proibicdo abrange (cf. artigo 6.2, n.2 1}):

® Negociagao por conta prépria;

° Com recursc ao capital proprio ou a financiamento e com ¢ Unico proposito de
gerar lucro por conta prépria:
o A aquisicdo ou a conservacdo de unidades de participacdo (“UP”} de Fundos

de Investimento Alternativo’ (“FIA” i.e. hedge funds);

7 Organismos de Investimento Coletivo, tal como definidos no artigo 4.9, n.2 1, alinea a} da Diretiva 2011/61/UE.
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o O investimento em derivados, certificados, indices ou outros instrumentos
financeiros cuja performonce esteja ligada a UP de FIA;
o A detencdo de UP ou de acles de uma entidade gue participe em

atividades de proprietary trading ou adquira UP de FIA®.

As instituicBes de crédito abrangidas no escopo da Proposta de Regulamentc ndc

podem continuar a desenvolver estas atividades, de per si ou dentro do grupo.

Esta proibicdo ndo abrange, contudo, a utilizacBo do capital préprio em atividades de
gestdo de tesouraria e a detencdo, aquisicdo ou alienacdo de disponibilidades de caixa

ou ativos equivalentes® (cf. artigo 6.9, n.2 2), alinea b)),

De salientar ainda que a permissdo insita no artigo 11.9, referente a gestdo prudente dos
riscos da instituicdo, parece permitir, embora aparentemente apenas a instituicbes de
crédito objeto de separacdo, algumas atividades de proprietary trading, desde que
levadas 2 cabo no ambito da gestdo de capital, liguidez ¢ financiamento e,

designadamente, com objetivo de cobertura de riscos.

1.3. Definicdo de proprietary trading

Um dos aspetos mais discutidos ao longo do processo de criacdo de normas sobre as
alteracBes a estrutura das instituicdes de crédito tem sido a definicdo de proprietary
trading e a sua distingcde do market-making, atividade que, por sua vez, é permitida nos

termos da Proposta de Regulamento, embora seja suscetivel de separacdo.

Neste sentido, é importante que se estabeleca uma definicdo concreta e delimitada do

conceito de proprietary trading que permita a correta destrinca entre os dois conceitos.

cf artigo 6.2, n,2 3, esta proibigdo ndo se aplica a FIA fechados e nio alavancados, aos fundos de capital de risco
qualificados e aos fundos europeus de empreendedorismo social qualificados, uma vez que se considera que este
tipo de fundos contribui para o financiamento. .

? 0s ativos equivalentes de caixa devem ser investimentos de elevada liquidez detidos na moeda de base dos fundos
proprios, ser faciimente convertiveis numa determinada quantia de numerario, estar sujeitos & um risco
insignificante de alteracdo de valor, ter uma maturidade que ndo ultrapasse a taxa de rendibilidade de uma
obrigacdo soberana de trés meses de elevada qualidade,

(951
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A Proposta de Regulamento define proprietary trading como a tomada de posicles em
gualquer tipo de operacdo, com base em fundos préprios ou alheios, a fim de adquirir
ou alienar gualguer instrumento financeiro com o Unico propdsito de obtencio de
fucros por conta prépria e sem gualquer relagdo com a atividade real ou prevista dos
clientes e ndo tendo por objetivo a cobertura dos riscos da instituicBo de crédito, em
resultado da atividade real ou prevista dos clientes, através da utilizacdo de estruturas,
unidades, divisGes ou operadores gue se dedicam especificamente a esta tomada de

posicBes e a obiencdo de lucros, nomeadamente através de plataformas on-line

aspecificas de negociacdo por conta prépria,

Por sua vez, market making é definido como o compromisso da instituicdo financeira de
assegurar liquidez aos mercados numa base regular e continua, (i) mediante a colocagdo
de ordens de compra e venda em relacdo a determinado instrumento financeiro, ou (i)
comgo parte da sua atividade corrente dando cumprimento a ordens dos seus clientes ou
resposta aos pedidos de negociagdo dos seus clientes. Em ambos o0s casos, ndo poderd

ficar exposta a risco de mercado material {“material market risk”}.

1.4. Segregacdode atividades de trading

A Proposta de Regulamento ndo define expressamente as atividades potencialmente
sujeitas a separacio, antes definindo aguelas que ndo sdo sujeitas a separacdo (cf. artigo
8.2, n.2 1}, Estas ultimas sdo as atividades da banca tradicional como sejam, por
exemplo, a captacdo de depdsitos elegiveis para sistemas de garantia de depdsitos,
concessde de crédito, contratacdo de leosings, prestacdo de servicos de pagamento,

corretagem monetaria, entre outras.

Assim, todas as atividades ndc expressamente indicadas podem, potencialmente, ser
objeto de separacdo. Contudo, as atividades relacionadas com market making,
titularizacdo e negociagdo em outros derivados que ndo derivados sobre taxas de juro,
derivados sobre divisas, derivados de crédito, derivados sobre licengas de emissdo e
derivados sobre mercadorias, encontram-se especificamente elencadas como sendo

atividades sujeitas a avaliag8o pela autoridade competente em funcdo de determinados
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parametros (tamanho, alavancagem, complexidade, rendibilidade de mercado ¢ de
contraparte, interconetividadel, a definir através de ato delegado da Comissio (cf.
artigos 9.9, n.2 1 e 10.9, n.2 1). A principal justificacdo para a identificacdo destas
atividades prende-se com o seu caracter especulative observado no periodo gque

antecedeu a recente crise financeira.

Nao obstante, a instituiclo de crédito pode demonstrar gue as atividades em guestio
ndo colocam em causa a estabilidade financeira da UE nem do Estado-Membro, bem
como o funcionamento do mercado interno, caso em gue a autoridade competents
pode determinar que ndc haja segregacdc {cf. artigo 10.9, n.2 3}). A autoridade
competente pode igualmente determinar a segregacdo de atividades sempre que a
atividade em questdc ameace a2 estabilidade financeira, ainda que os pardmetros

definidos ndo estejam cumpridos {artigo 10.9, n.¢ 2},

Previamente & avaliacdo das atividades potencialmente sujeitas a separacioc e 3
respetiva decisdo de segregacdo, a autoridade competente deve notificar a autoridade
de resolucdo, de forma a garantir a compatibilidade entre as medidas de separacio
impostas no ambito da Proposta de Regulamento e impostas ac abrigo do artige 13.2 da
Diretiva de Recuperacdo e Resolug¢do Bancaria — “BRRD” {cf. artigo 19.9). Atendendo a
que a maioria das instituicbes de crédito que se encontra no dmbito subjetive da
Proposta de Regulamento opera em vdrios Estados-Membros ou mesmo em palses
terceiros, a referida proposta determina que a decisdo final de segregacdo compete ao
supervisor responsavel pela superviso consolidada do grupo, que, no entanto,
previamente a tomada de decisdo deve consultar o supervisor de origem de filiais
significativas do grupo, bem como, a Autoridade Bancdria Europeia {(“EBA”) (cf. artigos
10.9, n.2 3 £ 26.2, n.2 4}, Nota-se, desde j&, que ndo estd prevista a consulta 3 autoridade

macroprudencial.

Determinada a segregacdo de atividades, a instituicdo de créditc ou a empresa-mae
deve apresentar um plano de separacdo detalhado, sujeito a aprovacdc da autoridade

competente, que tem a possibilidade de exigir alteracSes ac plano apresentado ou de
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estabelecer um plano de separacdo, no caso de a instituicBo de crédito nio o ter

apresentado {cf. artigo 18.2).

A instituicdo de crédito que tenha visto as suas atividades de frading ser objeto de

separacao pode ainda:

® Desenvolver atividades de negociacdo que se limitem a gestdo de capital, liquidez
e financiamento e com o propdsito de cobertura de riscos do balange™. Para o
efeito, pode utilizar derivados de taxas de juro, derivados cambiais e derivados de
crédito elegiveis para sistemas de contraparte central para efeito de coberturs do
risco global do seu balango (cf. artigo 11.2, n.2 1};

® Vender derivados de taxas de juro, derivados sobre divisas, derivados de crédito,
derivados sobre licencas de emissdo, derivados sobre mercadorias elegiveis para
sistemas de contraparte central e licencas de emissdo a clientes ndo financeiros, a
entidades financeiras, a empresas de seguros e a instituices gue fornecem
planos de reforma, em determinadas condi¢Ses. Atendendo a que estas
atividades expdem a instituicdo de crédito a mais riscos, a Comissdo ira definir
limites a sua prossecucdo, em funcdo da percentagem dos requisitos de fundos
préprios da instituicdo de crédito acima da qual os derivados e as licencas de
emissdo ndo podem ser vendidos. A Comissdo pode ainda autorizar outros
instrumentos financeiros a vender aos referidos tipos de clientes para efeitos de

cobertura de risco (cf. artigo 12.9).

Como consequéncia da separagdc as atividades objetc da mesma sé podem ser
executadas pela trading entity (entidade gue resulta da segregacdo de atividades). Para
além da proibicdo geral de proprietary trading, a trading entity ndo pode ainda receber
depositos elegiveis para esquemas de garantias de depésito e prestar servicos de

pagamentos associados é‘recegéo de depdsitos (cf. artigo 20.9).

A empresa-made deve garantir que o grupo seja estruturado para gue existam dois

subgrupos, separando assim a atividade da instituicdo de crédito da atividade da trading

A compiementar por ato delegado da Comiss3o.



BANCO pe PORTUGAL

EUROSISTER A

entity, e ainda que 2 instituicBo de crédito mantenha a sua atividade no caso de
insolvéncia da trading entity. A separacdo entre estas duas entidades deve ser legal,
econdmica e operacional, pelo que g Proposta de Réguiameﬁte contém regras que
incluem restricBes 2 gestdo e a propriedade cruzada daguelas entidades, modalidades
de financiamento distintas, obrigacdo de ter designacdo diferenciada e limites de

grandes riscos mais rigidos {cf. artigos 13.2, 14.2 e 15,2},

A pedido de um Estado-Membro a Comissdo pode derrogar a aplicacdo das regras de
segregacdo previstas na Proposta de Regulamento relativamente a uma instituicdo de
crédito gue receba depdsitos de particulares e de peqguenas e médias empresas que
estejam sujeitos a regras nacionais equivalentes, desde que essas regras partithem com

a presente Proposta de Regulamento os mesmos objetivos {cf. artigo 21.9).

1.5. Regras aplicaveis ao grupo

Quande a autoridade competente decide a separacdo das atividades de trading da
instituicdo de crédito e esta instituicdo pertence a um grupo, as atividades de trading
apenas podem ser desenvolvidas por uma entidade do grupo gue seja legal, econdmica

e operacionalmente separada da instituicdo de crédito (cf. artigo 13.2, n.2 1)

Sobre este aspeto, a Proposta de Regulamento define as seguintes regras:

® A empresa-mae deve assegurar gue o grupo gue contenha instituicfes de crédito
e entidades dedicadas as atividades de trading seja estruturado para gue numa
base subconsolidada sejam criados dois subgrupos, sendo gue apenas um deles
contém instituicdes de crédito resultantes da separacdo de atividades (cf. atrigo

13.9, n.2 3L

s A empresa-mae da instituicdo de crédito deve assegurar que a instituicdo de
crédito pode manter a sua atividade numa situagdo de insolvéncia da entidade

dedicada a atividade de trading (cf. artigo 13.2, n.2 4},

13 . . L R e
O mesmo sucede nos casos em que a referida separacdo ocorre por iniciativa da instituicdo de crédito {cf. artigo
13.2, n.2 2).



BANCO pe PORTUGAL

EUROSISTEMA

s A instituic3o de crédito ndo pode deter instrumentos de capital ou direitos de
voto na entidade que se dedica & atividade de trading, com excecdo das IC que
curnpram 0s critérios estabelecidos no artigo 49.9, n.2 3 do CRR [instituicbes
abrangidas pelo mesmo sistema de protecio institucional) sempre que a
autoridade competente considere que tal ¢ indispensavel para o funcionamento
do grupo e que a %ynstétuigéo de crédito tomou suficientes medidas de mitigacdo

dos riscos relevantes {cf. artigo 13.¢, n.2 5)

® A instituicdo de crédito e a entidade resultante da separacdc emitem a sua
propria divida numa base individual ou subconsoclidada, desde que tal ndo seja
contraditoric com o plano de resolucdo acordade com as autoridades de

resolucdo, de acordo com a BRRD {cf. artigo 13.2, n.2 B},

e Os contratos e as transacBes efetuados entre a instituicdo de crédito e a entidade
dedicada as atividades de trading devem ser efetuados em condi¢des simiiares
aos termos dos contratos e transacgdes estabelecidos com entidades de outros

subgrupos (cf. artige 13.2, n.2 6).

® A maioria dos elementos dos respetivos érgdos de gestdo ndo deve fazer parte do
orgdo de gestdo da outra entidade. Da mesma forma, nenhum membro do drgdo
de gestdo deve exercer funcbes executivas na outra entidade, excecionando-se o

responsavel pela gest3o do risco da empresa-mae (cf. artigo 13.2, n.2 8}

® Os orgdos de gestdo da instituicdo de crédito, da entidade resultante da
separacdo e da empresa-mae devem garantir os objetivos da separacdo (cf. artigo

13.2,n.2 9).

® As designacOes da instituicdo de crédito e da entidade resultante da separacdo
devem permitir ac publico a facil identificacdo das atividades desenvolvidas em

cada uma delas {cf. artigo 13.2, n.2 10).

® Ambas as instituicGes devemn cumprir as regras relativas aos fundos préprios

{Parte il e I}, grandes riscos (Parte 1V}, liquidez {Parte V1) e alavancagem (Parte

10
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Vi) constantes do CRR e as regras relativas 2 supervisdo prudencial {Titulo Vil}

constantes da CRD numa base subconsolidada {cf. artigo 13.8, n.2 11).

1.6. Calenddrio de implementacdo

Prevé-se que o texto final do Regulamento seja adotado pelo Parlamento Europeu e

pelo Conselho em junho de 2015. Neste sentido prevé-se ainda que:

® A Comissdo adote os necessdrios atos delegados para a implementacdo de
disposigbes essencials do Regulamento até 1 de janeiro de 2016;

& A lista de instituicBes de crédito abrangidas pelo presente Regulamento e a lista
de instituicbes de crédito objeto de derrogacio pela Comissdo € publicada
anualmente, sendo a primeira publicada em 1 de julho de 2016;

& A proibicdo da negociacdo por conta propria torna-se efetiva a 1 de janeiro de
2017 (18 meses depois da entrada em vigor do presente Regulamento); e,

. As disposicoes relativas a segregacdo de atividades de negociagdo das instituigdes

de crédito tornam-se efetivas a 1 de jutho de 2018.

2. Comentarios

Ndo obstante nos encontrarmos ainda numa fase preliminar de avaliacdo das medidas
apresentadas na Proposta de Regulamento, em abstrato, apoiamos os objetivos de diminuicdo
dos riscos excessivos das IC TBTF, através da separacdo de balancos entre as atividades de
banca tradicional e atividades de trading que comportem maiores riscos. No entanto, no
decorrer da nossa apreciacdo, a qual beneficiou também do contributo da Area de Resolucdo
do Departamento de Estabilidade Financeira, suscitaram-se duvidas em relagdo a algumas das
opc¢Bes da Proposta de Regulamento, que carecem de clarificacdo. No presente capitulo, sdo

elencadas as questdes em causa.

2.1. Objetivos

O Regulamento tem por objetivos {cf. artigo 1.9):
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s Prevenir o risco sistémico, as tensBes financeiras ou a faléncia de entidades de
grande dimensdo, complexas e interdependentes do sistema financeire, em
especial as instituicbes de crédito;

® Reduzir a assuncdo de riscos excessivos pelas instituicBes de crédito;

® Eliminar conflitos de interesses significativos entre as diferentes partes das
instituicOes de crédito;

® Evitar a afetacdo incorreta de recursos e promover a concessdo de crédito 3
economia real;

® Contribuir para condi¢bes de concorréncia ndo falseadas aplicaveis a todas as IC

no mercado interno;

® Reduzir o grau de interdependéncia no setor financeiro, conducente a riscos
sistémicos;

® Facilitar a gestdo, o controlo e a supervisdo eficientes das instituicdes de crédito;

. Facilitar a resolucdo ordenada e a recuperacdo do grupo.

Embora concordemos na generalidade com os fins enumerados e os consideremos
instrumentais para o objetivo ultimo de promover uma maior resiliéncia do sistema
financeirc, entendemos que nem todos estes objetivos se encontram materializados na
Proposta de Regulamento. Com efeito, as medidas previstas na Proposta de
Regulamento apenas indiretamente contribuem para alguns dos objetivos listados no
artigo 1.9 {é o caso dos objetivos de facilitar a gestdo, o controlo e a supervisio
eficientes das instituicfes de crédito e de contribuir para condi¢Ses de concorréncia ndo

falseadas aplicaveis a todas as instituicdes de crédito no mercado interno).

Acresce gue, relativamente a alguns dos objetivos ndo é evidente qual sera o contributo
da Proposta de Regulamento para a sua implementacdo. Com efeito, ndo é claro qual
serd o impacto final desta reforma em termos da promoc¢do da capacidade de
financiamento a economia real, uma vez gue, ndo obstante os fins especificos das
propostas de reforma em curso, o impacto dltimo no setor bancdrio em particular e na
economia em geral serd o resultado ndo apenas de cada uma destas propostas, mas

sobretudo do seu efeito combinado.

12
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Por fim, alguns destes objetivos esto definidos em outras iniciativas de regulacdo. Por
exemplo, o objetive de facilitar a resolucdo ordenadsa e a recuperacdo do grupo esta
abrangido pela Diretiva para a Recuperacdo e Resolugdo de instituicBes de Crédito e

Empresas de investimento {BRRD}.

Neste sentido, entende-se gque os objetivos constantes da Proposta de Regulamento
devem estar diretamente relacionados com os riscos inerentes & atividade de
negociagdo desenvolvida pelas entidades TBTF, que podem colocar em causa a solidez
das instituicBes de crédito gue também se dedicam &s atividades de captacdo de
depdsitos e de concessdo de crédito. Esta finalidade, embora implicita ac longo de toda
a proposta, ndo é referida de forma clara no seu texto. De facto, apesar de se reportar a
instituicdes de crédito nos seus objetivos, a proposta apenas se aplica a instituicdes de
crédito de importancia sistémica ac nivel global (“G-SII”} ou ent3c a instituicBes de
crédito com uma componente significativa de atividades de trading no seu modelo de
negdcio, ndo dando evidéncia a ligacdo intragrupo entre a banca de investimento e a
banca de retatho. Sendo assim, 0s objetivos da proposta devem estar diretamente
relacionados com este tipo de instituicGes, até para possibilitar 3 avaliac8o da proposta

quanto a sua eficacia.

Assim, no nosso entendimento, os objetivos de protecdo dos depositantes e de
mitigacdo do risco de contaminacdo entre atividades da banca tradicional e atividades
de trading deveriam estar consagrados como prioritarios no dmbite desta Proposta. Na
realidade, a necessidade de reduzir a complexidade das instituicSes TBTF, bem como ¢
risco associado as atividades de trading prende-se, em ditima andlise, com a
necessidade de salvaguardar os depositantes e promover a solidez das IC abrangidas
pelos Fundos de Garantia de Depésitos e Fundos de Resolucdo, reduzindo, por esta via,

o recurso ac uso de fundos publicos.

Neste sentido, parece-nos que, na pratica, a Proposta de Regulamento procura

sobretudo atingir os seguintes objetivos:
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® Proteger os depositantes e mitigar o risco de contaminacdo entre atividades da
banca tradicional e atividades de trading, de modo a salvaguardar o recurso a
fundos publicos;

e Fazer face ac dilema TBTF, limitando a sua dimensdo, complexidade e

interconetividade e melhorando z sua supervisdo; e

Estes chjetivos devem ser atingidos sem comprometer a capacidade de financiamento

do sistema financeiro 3 economia real.

2.2. Ambito subjetivo

A presente Proposta de‘ Regulamento estabelece como destinatdrios das respetivas
medidas as G-$il e outras instituicBes gue atinjam determinados thresholds que atestam
a importancia da atividade de negociagdo no respetivo balango. A aplicagdo destes
ritérios determina um ambitc muito reduzido de instituicbes sujeitas a presente
Proposta de Regulamentio {segundo ¢ estudo de impacto, apenas cerca de 29

instituicBes serdo afetadas).

Nos termos desenvolvidos no estudo de impacto, os servigos da Comissao justificam nos

seguintes termos a referida combinagio de critérios™:

® A designacdo direta da G-SH prende-se com a necessidade de focar os riscos
daqueias instituicBes, relacionando diretamente as medidas de proibicdo e
separacdo das atividades de trading com o risco sistémico, principal motivo de
concecdo a estas instituicdes de garantia publica implicita. Acresce que (i} a sua
identificacdo encontra-se (@ prevista na CRDIV, pelo que ndo sdo necessarias
medidas adicionais de avaliagdo para a respetiva identificacdo, e (ii} a

generalidade das G-Sli desenvolvem atividades de negociagdo significativas; e

. A indicacdo de thresholds, tendo por base uma abordagem contabilistica,

recupera parcialmente o critério utilizado no Relatério Litkanen, em virtude da sua

2y, parte 1, pp. 35 e 55,
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eficdcia na determinacdo do peso das atividades de froding de uma dada

instituicdo.
Nestes termos, o objetivo da Proposta é o de focar duas guestSes distintas: o risco
sistémico das G-5il e os riscos provocados por uma intensa atividade de trading. Nesse
sentido, a proibicdo da negociacdo por conta propria ea separacdo de atividades de
trading aplicam-se diretamente as G-Sli, sem necessidade de qualquer outro critério
adicionai de afericdo do peso das respetivas atividades de trading, a par de todas as
outras instituicdes que comprovadamente tenham uma intensa atividade de trading.
Acresce que, tal como consta da avaliacdo efetuada no dmbito do estudo de impacto”™,
nem todas as G-SiI desenvolvem uma atividade de negociagdo com um peso

significativo.

Recorde-se que, a problematica subjacente as G-Sli encontra-se jd tratada no ambito da
CRDIV, gue prevé medidas especificas que permitem limitar o impacto sistémico de
incentivos desalinhados com vista a reduzir o risco moral destas instituicdes e a tomada
excessiva de risco, face a expectativa de apoio publico dada a importéncia sistémica

percecionada por estas instituigdes.

Face ac exposto, entende-se que o foco da Proposta de Regulamento deveria
concentrar-se nos riscos assumidos pelas instituicbes de crédito que conjugam
atividades de banca tradicional com o desenvolvimento de uma atividade de negociacdo
de peso significativo. Com efeito, é a coexisténcia dessas duas atividades que potencia
os impedimentos a uma resolugdo e supervisdo efetivas e incentiva a excessiva assuncéo
de riscos por parte das instituicdes. Assim, propde-se a combinagdo do critério de
determinacdo do peso das atividades de negociagdc no balango das instituicdes com um
outro critério que permita a identificagdo das instituicBes que, para além dessa atividade
de negociagdo, suscitem preocupactes de ordem sistémica, no caso de enfrentarem
problemas de solvéncia. Neste sentido, questiona-se se a abordagem do Reinc Unidg,
cuja regulamentacdo prevé que o ambito de aplicacdo das medidas estruturais ¢

determinado em funcdo do volume de depdsitos aceite pela instituicdo (a partir de £25

Bt parte 1, pp. 35 e ss.
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mil mithes) ndo seria uma opclo a considerar. Apesar de aumentar substancialmente o
ambito subjetivo da Proposta de Regulamento, o seu objetivo de protecdo dos riscos
sistemicos resultantes do desenvolvimento de atividades de maior risco € melhor

acautelado.

Nota-se ainda gue o ambito subjetivo da Proposta deixa de fora empresas de
investimento, englobando apenas instituicbes de crédito e empresas-mae e respetivas
filials e sucursais. Neste sentido, torna-se evidente que a coexisténcia entre depdsitos e
atividades de trading é a pedra de toque no presente regime. Caso contrdrio, as
empresas de investimento estariam ainda sujeitas a proibicdo de negociacdo por conta

propria, nas situacdes em que fossem qualificdveis como G-SIL

Por fim, note-se que no artigo 9.9, relativo a obrigac8o de andlise das atividades de
negociacdo, determina-se que a autoridade competente deve avaliar as referidas

atividades das seguintes entidades:

N IC core estabelecidas na UE, que ndc sejam empresas-mae ou filiais, incluindo
todas as suas sucursais, independentemente do local em que estejam situadas;

N Empresas-mée da UE, incluindo todas as sucursais e filiais, independentemente do
local em que estejam situadas, se uma das entidades do grupo for uma IC core
estabelecida na UE;

. As sucursais na UE de IC estabelecidas em palses terceiros.

Uma interpretacado literal do preceito poderia levar & consideracio de que a separagdo
das atividades da banca tradicional das atividades de trading teria um ambito subjetivo
divergente do constante do artige 3.2. No entanto, ¢ nosso entendimento que a
referéncia a estas institui¢Ges resulta de um desalinhamento com o artigo 3.2 que

carece de esclarecimento e eventual correcdo.

2.3, Delimitacao do conceito de proprietary trading

O conceito constante da Proposta de Regulamento de negociacdo por conta préopria é

extremamente abrangente. Recorde-se que inclui a tomada de posi¢Bes em qualquer
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tipo de operacdo, com base em fundos proprios ou atheios, a fim de adquirir ou alienar
gualguer instrumento financeiro com o nico propdsite de obtencio de lucros por conta
prépria e sem gualguer relacdo com a atividade real ou prevista dos clientes & ndo tendo
por objetivo a cobertura dos riscos da instituic8o de crédito, em resultado da atividade
real ou prevista dos clientes. Uma interpretacdo literal deste preceito implicaria que
qualguer tomada de posicdo fosse proibida as IC cobertas no dmbito subjetive da
Proposta de Regulamento. No limite, as préprias participacdes intragrupo seriam

banidas™.

Neste sentido, cumpre determinar o exato limite da atividade que se quer objeto de
proibicdo. Eventualmente, essa clarificacdo poderd ser realizada por referéncia 3
densificacdo da expressdo de “com o Unico propositc de obtencdo de lucros”, que se
julga ser uma referéncia as atividades desenvolvidas de forma especulativa e de curto

prazo.

Refira-se ainda a existéncia de dificuidades de delimitacdc entre o conceito de
negociacdo por conta prépria e negociacdo por conta de outrem. A este respeito,
fazemos notar que os ativos detidos na carteira de ativos até a maturidade, pré-
existentes a date da entrada em vigor da proibicdc de proprietary trading, nao
constituem negociacdo por conta propria 3 luz da definigde constante da Proposta de
Regulamento, j& que ndo implica qualguer tomada de posicdo com a finalidade de

comprar ou vender, ou de qualquer outra forma adquirir ou alienar ativos.

Regista-se ainda qgue a definicio de proprietary trading difere da definicdo da DMIF, que
define negociacdo por conta propria como a “negociacdo com capitais préprics com
vista a conclusdo de transac¢Bes em um ou mais instrumentos financeiros” (cf. artigo 4.9,

n.2 2, alinea (5)).

Y A este respeito, note-se gue o artigo 14.2 da Proposta de Regulamento contraria essa possibilidade ao prever
limites para as exposicBes intragrupo.
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2.4. Proibicdo da negociacdo por conta propria

A opcdo pela proibicBo da negociagdo por conta propria ndo é evidente. Com efeito,

temos quatro opgBes em termos de Direito Comparado™:

& Proibicdo do pmbriei’ary trading e separacdc de determinadas atividades de
trading dentro do mesmo grupe {opgdo assumida pela Proposta de
Regulamento);

s Proibicdo do proprietary trading sem separacdo institucional das atividades de
trading das atividades da banca tradicional (opcdo assumida no EUAJ;

s Separacdo das atividades de proprietary trading e outras trading activities numa
outra instituicdo do mesmo grupc {op¢do assumida no Reino Unido e no
Relatério Litkanen); cu

s  Separacdo das atividades de proprietary trading das atividades da banca

tradicional e das outras atividades de trading (Bélgica e Alemanha).

N3o obstante o reduzido alcance do respetivo Ambito subjetivo, a Proposta de
Regulamento apresentada pela Comissdo constitui a2 mais exigente e intrusiva proposta
de reforma estrutural, consagrando quer a proibicdo do proprietary troding quer &

separacdo de determinadas atividades de trading dentro do mesmo grupo.

Segundo o estudo de impacto, a op¢ao constante da Proposta de Regulamento prende-
se com o facto de a separacdo total das atividades de negocia¢do por conta prépria das
atividades da banca tradicional e das restantes atividades de negociagdo terem ¢
potencial para constituir uma ferramenta eficaz de facilitacdo da resolucdo e na
fimitacdo do risco moral, na prevencao de conflitos de interesses dentro das instituicdes
e na prevencdo da ma afetacdo de recursos. Acresce que a manutencdo da negociacdo
por conta prépria dentro do grupo pode pér em causa a sua solvéncia e ser utilizada

pelas 1C objeto de separagdo como forma de contornar a referida proibicdo.

¥ 0 estudo de impacto {parte 1) apresenta 9 combinagGes possiveis, de acordo com os diferentes graus de
intensidade aplicaveis quer a proibicdo/separacio das atividades de negociagdo par conta prépria, quer a separagdo
de outras atividades de negociacdo. Ndo obstante, entende-se que as quatro indicadas sdc, em abstrato, as mais
representativas,
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Note-se, contudo, gue a proibicdo da negociacBo por conta propria € uma medida
bastante intrusiva, encerrando, por esse motive, o potencial de determinar 2 deslocacdo
dessas atividades para entidades sujeitas & um menor grau de regulacdo. Essas
entidades podem ser outras instituicBes de crédito {ndc abrangidas no ambito da
Proposta de Regulamento] ou outras entfidades legalmente distintas, que podem até
partithar acionistas com a instituicdo de crédito objeto da proibicdo de negociacdo por
conta propria. Acresce gue, ndo se verificando gualquer proibicdo de financiamento
daquelas entidades por parte das instituicbes de crédito objeto de proibicdo, mantém-se
a interligac8o entre atividades {embora, evidentemente, num grau mais reduzido do que
se as mesmas se mantivessem dentro do mesmo grupo). Neste contexto, embora os
requisitos prudenciais tenham em consideracio o nivel de exposicdo de cada uma das
entidades ao risco de mercado, a exposi¢cdo que a instituicdo de crédito teria em funcéo
do seu investimento naquela outra instituicdo podera ndo ser adeguadamente refletida

nos requisitos prudenciais.

Neste sentido, existindo em abstrato a possibilidade de as atividades de negociacdo por
conta propria anteriormente desenvolvidas pelas instituicBes abrangidas pela proibicdo
passarem para entidades que ndo se encontram no dmbito da supervisdo bancaria,
deverdo os riscos dal decorrentes ser devidamente avaliados e acautelados, em
particular, a um nivel macroprudencial. Esta questdo dificilmente seria colocada, no caso

de se optar pela mera separacdo destas atividades, ao invés da sua proibicdo.

Face ao exposto, entende-se gue as vantagens e desvantagens de ambas as opgdes
devem ser adequadamente consideradas, através da realizac3o de estudos de impacto

adicionais, por forma a obtermos uma visdo mais clara das implica¢des de ambas.

Note-se ainda gque, uma alternativa vidvel a esta abordagem poderd passar peio
estabelecimento de limites a atividade de negociacdo por conta prépria, dentro do

ambito subjetivo da Proposta de Regulamento,

Por fim, refira-se ainda que importa clarificar se a proibicdo de negociacdo por conta
prépria, tal como se encontra prevista no artigo 6.9, inclui ainda a possibilidade de a

instituicdo de crédito abrangida pela proibicdo ceder a sua carteira de negociacdo por
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conta propria a terceiros, para gue estes a giram por sua conta. Atendendo a que ©
propésito da Proposta € impedir a assuncgdo excessiva de riscos por parte da instituicdo
de crédito na negociagéé de carteira prépria, entende-se que ndo pode deixar de se
considerar esta possibilidade abrangida pela proibicdo, i que as atividades sempre se

repercutiriam no balanco da instituicdo.

2.5. Separacdo das atividades de trading

A este respeito, nota-se é;ue o artigo 11.9 determina que uma instituicao de crédito que
tenha sido objeto de separacdo nos termos da Proposta de Regulamento pode continuar
a desenvolver atividades de negociacdo, na medida em que o cbjetivo se limite apenas a
gestdo s3 e prudente do seu capital, liguidez e financiamento. Neste sentido, teme-se a
utilizacdo da possibilidade conferida por este artigo como forma de contornar a
proibicdo das instituicBes de crédito principais desenvolveram atividades de trading

objeto de separacio.

2.6. Forma legal da entidade de trading

Ndo é clara a forma legal a ser adotada pela trading entity. Atendendo as atividades que
the sdo permitidas, afigura-se que a mesma deveria constituir uma empresa de
investimento {vide artigo 4.2 da Diretiva 2004/39/CE}. No entanto, € permitida a trading
entity a rececdo de depdsitos {embora apenas o35 nao elegiveis para sistemas de
garantia}, motivo pelo qual a mesma tera de assumir a forma de instituicdo de crédito,
gue parece conirariar os objetivos da Proposta de total separacdo das atividades de
banca tradicional e atividades de trgding. Face ao exposto, e tal como se desenvolvera

infra no ponto 3.14, deve ser avaliada a possibilidade de proibir por completo a rececdo

de depdsitos por parte da trading entity.

2.7. impacto Econémico

A forma como ird impactar em termos econémicos, nomeadamente ao nivel de custos

de financiamento, legais e operacionais para as instituices, de alteracdes nos modelos
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de negdcio, de implicacBes ao nivel de economias de escala e diversificacdo, das
relacBes entre instituicSes e destas com os clientes, do bom funcionamento dos
mercados financeiros e suas implicacBes para a conducdo de politica monetaria, da
alteracdo das condicBes de concorréncia, entre cutros, sdo determinantes para aferir da
oportunidade da presente proposta legislativa. O estudo de impacto elaborado pelos
servicos da Comiss3o apresenta uma reflexdo sobre algumas destas questBes mas sem
apresentar uma analise quantitativa das mesmas, quer por limita¢do de dados, quer por
uma indisponibilidade de metodologias adequadas. Contudo, considera-se essencial
uma tentativa de quantificacdo dos efeitos para a eccngmia da entrada em vigor deste

Regulamento.

De referir ainda que este impacto sera assimétrico entre Estados-Membros, dado gue
das 29'° instituicBes de crédito que, segundo o estudo de impacto dos servicos da
Comissdo, serdo abrangidas por este Regulamento, estdo espalhadas por 10 Estados-

Membros.

Quanto ao impacto na economia real, o estudo de impacto da-nos uma ideia de um
impacto muite diminuto, entre 0,008% a 0,11% do PIB. Recorda-se, contudo, que ©
impacto na capacidade de financiamento da economia pelo setor bancéario serad ainda
determinado pela totalidade do pacote de reformas agora em curso (CRD, CRR, BRRD},
muitc embora se espere que estas ao tornar o sistema bancério mais resiliente 3
choques contribuam de forma positiva para um fluxo sustentavel de financiamento da

economia real.

Por fim, nota-se que devem ainda ser devidamente ponderadas as vantagens
decorrentes de uma maior diversificacdo do negécio das instituicbes decorrente do

modelo de banca universal.

' Nenhuma destas iC é portuguesa.
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2.8. Autoridade competente

A Proposta de Regulamento ndo estabelece qualquer obrigacdc de consulta a
autoridade macroprudencial, no momento prévic a separacdo das atividades de
negociacdo. N3o obstante a autoridade microprudencial poder ter uma maior
preparacdc para executar a avaliagdo constante do artige 9.9, entende-se ser
igualmente necessaria a consulta prévia e a monitorizacdo do processo de separacio por

parte da autoridade macroprudencial competente,

Importa ainda realcar que, na generalidade dos casos, a autoridade competente serd o
supervisor responsavel pela supervisdo em base consolidada do grupo. Iste significa que,
no quadro das competéncias de supervisor bancario atribuidas ao Banco Central
Europeu (“BCE”), decorrentes da criacdo do Mecanismo de Supervisdo Unico {“SSM”),
serd este g autoridade responsavel pela afericdo do cumprimento do Regulamento em
apreco. Adicionalmente, o BCE serd também a autoridade responsdvel pelo parecer que
acompanha o pedido de éada um dos Estados-Membros de derrogacdo da aplicacdo das

regras de separacao.

No que respeita & interacdo entre a autoridade microprudencial a autoridade de
resolucdo, ndo se antecipa que desta proposta legislativa venham a resultar conflitos de
interesses significativos entre ambas as autoridades, uma vez que as medidas previstas
na proposta de Regu!aménto concorrem diretamente para os objetivos da autoridade de
resolucdo, no sentido em que facilitam, necessariamente, a resolugdo das instituicBes ou
grupos. De facto, a proibicic da negociacdo por conta propria e a eventual separacdoc
das atividades de negociacdo em geral das restantes atividades habitualmente
desenvolvidas pelas institui¢Ges de crédito constituem medidas que se encontram

totalmente alinhadas com os objetivos prosseguidos pelas autoridades de resolugdo.

Contudo, a proposta de Regulamento ndo parece resolver satisfatoriamente um
eventual problema de duplicacdo de competéncias. Com efeito, os poderes que a
proposta de Regulamento prevé atribuir as autoridades de supervisdo estdo também ao
dispor das autoridades de resclucdo, no ambito da andlise da “resolubilidade” e da

identificacdo — e consequente remocio — de eventuais impedimentos ou obstaculos 3
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resolucdo. A proposta de Regulamento prevé, e bem, deveres de colaborag8o entre as
autoridades competentes e as autoridades de resolucdo. Julga-se, contudo que esses
deveres deveriam ser densificados e que deveriam ser previstos mecanismos para
arbitrar ou dirimir eventuais conflitos. Na verdade, ndo se pode excluir gue existam
situacBes em que, por exemplo, a autoridade de resolucdo discorde de uma intencio de
dispensa das obrigacbes previstas na proposta de regulamento ou que a autoridade de
resolucdo pretenda ser mais exigente nas determinac8es relacionadas com a matéria
abrangida pelo Regulamento. Considera-se, por isso, gue deveria ser previsto um
mecanismo adequado de gestdo desse tipo de decisbes divergentes, com vista a evitar
que gualquer das autcridades se veja obrigada a contrariar ativamente a decisdo da

outra, sem gue sejam primeiro ativados mecanismos adequados de mediacdo.

2.9. Supervisio

A separa¢do entire atividades de banca tradicional e atividades de negociacdo tem
consequéncias em termos de modelo de regulacdo e supervisdo. Neste sentido, note-se
que os Estados-Membros devem igualmente definir as autoridades de supervisio

responsaveis por cada uma das entidades, se for esse o caso.

Note-se ainda que as medidas em apreco n8c podem ser consideradas como um
substituto de uma supervisdo adequada. Pelo contrario, tanto a proibicdo das atividades
de negociacdo por conta propria, como a separacdo das atividades de trading, exigem
atencdo redobrada por parte do supervisor, pelo que se deve ponderar ainda o reforgo

da supervisdo destas entidades.

Ha ainda o receio de que os riscos associados a estas atividades, ao salrem da esfera de
supervisdo da autoridade bancéria, ndo sejam devidamente acautelados na sua relacdo /
interconetividade com a atividade das instituicBes de créditc e possam, no futuro,

acarretar riscos de natureza sistémica gue ndo tenham sido devidamente aferidos.

A este propdsito, parece ser oportuna também para esta matéria, a definicdo de

guidelines que se encontra presentemente em estudo para garantir uma maior
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cooperacdo entre as autoridades de supervisdo europeias, designadamente a EBA, 3

ESMA e 3 EIOPA.

2.10. Discricionariedade

A Proposte de Reguiamento deixa determinadas tarefas ac julgamento futuro das
autoridades competentes, da EBA e da Comissdo. Na implementacdo do Regulamento, a
Comissdo pode conceder a determinadas instituicBes de créditc derrogacbes da
aplicacdo do Regulamento se a lei nacional do pals de origem contempla ja solugBes

equivalentes as constantes do Regulamento.

Por outro lado, as autoridades competentes podem decidir impor medidas similares a
instituicbes gue ndo tenham cumprido os pardmetros definidos no artigo 9.9, com base
na ameaca para a estabilidade do sistema financeiro, ou ainda isentar instituicGes que
cumpram esses parametros, se essas instituicGes demonstrarem gque ndo colocam em
causa os objetivos da Proposta de Regulamento ou ameacam a estabilidade financeira.
As atividades objeto de segregacdo sdo igualmente definidas na decisdo adotada pela

autoridade competente.

A EBA sera consultada pelas autoridades competentes previamente 3 tomada de decisio
e ird ainda preparar RTS e {TS relativos a implementacdo dos artigos 9.9, 10.¢, 13.2 ¢

218

Estes elementos de discricionariedade, em particular o poder concedido & autoridade
competente de isentar instituictes de crédito da separagdo de atividades de trading,
podem limitar o nivel de harmonizacdo, tornando mais dificil a criacdo de um Jevel-
playing-field e dando espage a arbitragem reguiatéria. Neste sentido, enfatiza-se que é
importante que a Proposta de Regulamento seja implementada de forma uniforme na

UE de forma a assegurar a consisténcia da aplicacdo da sua disciplina.
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2.11. Possibilidade de aplicacdo de regimes nacionais

No mesmo sentido do comentéric anterior, discorda-se da possibilidade, constante da
Proposta de Regulamento no artigo 21.9, de aplicacdo de normas nacionais equivalenties
relativas & separac8o de atividades de trading, em detrimento da Proposta de
Regulamento da Comissdo, na medida em que cria %ncéﬂsésténc%as na regulacdo e tem
potenciai para afetar a concorréncia entre as instituigGes, desnivelando as condicbes de
exercicio da atividade. Acresce que se estima que o numero de instituicBes objeto da
presente Proposta de Regulamento sera bastante reduzido {cerca de 29 instituicdes, de
acordo com o estudo de impacto elaborado pelos servicos da Comissfo), sendo a
generalidade proveniente dos paises, nos guais estdo em curso reformas ao nivel da
estrutura do sector bancdrio, motive pelo qual a manter-se esta possibilidade, &
Proposta de Regulamento terd uma aplicacdo bastante residual em termos de numero

de paises abrangidas.

De realcar ainda que a Proposta de Regulamento, ao possibilitar a aplicacBo de regimes
nacionais, fere o principic de harmonizacdo, podendo traduzir-se numa Europa a

diferentes velocidades regulamentares.

2.12. Estrutura de grupo

A proposta deve clarificar como € que o grupo deve ser estruturado sempre gue inclua
outros subgrupos e filials, e ainda como é gque o0s requisitos prudenciais devem ser

cumpridos.

Em particular, nota-se a dificuidade de harmonizacdo das regras previstas na Proposta
de Regulamento com estruturas de grupo que incluam empresas de seguros e
resseguros. Com efeito, estas entidades ndo estdo abrangidas por qualquer restricdo
que afete as suas atividades de negociacdo por conta prépria. Neste sentido, urge
clarificar a posicdo destas entidades, em particular quando a instituicdo de crédito e a
trading entity sejam detidas por uma empresa deste tipo. Com efeito, no que respeita a

este Ultimo caso, recorda-se que a Proposta de Regulamento proibe as empresas-mae
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de desenvolverem atividades de proprietary trading, pelo que nas situacfes em gue esta
é uma seguradora 2 aplicacdo da Proposta de Regulamento aquela entidade colide com
a sua atividade normal. Nas situacSes em que a seguradora se encontra no grupo, mas
ndo o encabecs, , atendendo a que, nos termos do disposto no artigo 22.2 da Proposta
de Regulamento, os ativos e passivos das empresas de seguros e de resseguros nao sio
incluidos no célculo dos limiares que determinam a separacgdo, parece poder concluir-se
que aqguelas empresas ndo serdo afetadas pela possibilidade de separagdo prevista na

Proposta de Regulamento.

Nas situac¢Bes em que a instituicdo de crédito sujeita a separagdo ndo pertence 3 um
grupo, atendendo 3 gue estd proibida a detencdo cruzada direta entre bancos que
aceitemn depdsitos e trading entities, é pelo menos necessario uma holding no topo do

grupo. Nesse sentido, a Proposta de Regulamento encoraja a criacdo de holdings.

Os nimeros 3 e 11 3 13 do artigo 13.2 {Regras sobre as entidades separadas do grupo)
indicam a necessidade de assegurar o cumprimento das obrigacbes constantes da CRR e
da CRD em base subconsolidada. No entanto, a Proposta ndo estabelece guaisquer
regras relativas 2 consolidacio. Por este motivo, entende-se gue deve ser claramente

salvaguardada a aplicacdo das regras de consolidacdo constantes da CRDIV.

Acresce gue, a atual redacdo do artigo 13.9, n.%95 12 e 13 pode ser lida como afastando a
regra da supervisdo em base individual das instituicbGes sujeitas a supervisdo
subconsolidada. Contudo, considera-se que se devera apenas alargar a possibilidade de
as autoridades nacionais competentes derrogaram a aplicacdo das regras a nivel
individuat as filiais incluidas na supervisdo em base subconsolidada, num mesmo Estado-

Membro, se assim o entenderem {nos termos do artigo 7.2 do CRR}.

Nota-se ainda que o artigo 13.2 apenas estabelece obrigacbes para as instituicbes de
crédito objeto de separagdo, ndo prevendo normas espelho para as trading entity. A
titulo de exemplo, o artigo 13.2, n.2 5 determina que as instituicbes de crédito ndo
podem deter instrumentos de capital ou direitos de voto nas trading entities. © mesmo
ndo é expresso para as trading entities. Ora, esta possibilidade permite o contorno da

proibicdo insita naguela norma, pelo que urge clarificar ainda esta questao.
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2.13. Dificuldades Legals de Implementacdo

Algumas das normas definidas no artigo 13.2 sdo dificeis de implementar a nivel
doméstico devido ao engquadramento legal j& existente. Por exemplo, alerta-se para ¢
n.2 4 do referido artigo, que estabelece que a empresa-mae da UE da instituicdo de
crédito core deve garantir, na medida do necessédrio, gue a Instituicdo de crédito core
possa prosseguir as suas atividades em caso de insolvéncia da entidade de negociacdo.
No ambito das regras nacionais estabelecidas no Codigo das Sociedades Comerciais, as
smpresas-mae serac muitas das vezes responsaveis pelas obrigacdes e pelas perdas da
sociedade subordinada {cf. artigos 5012 e 5029}, Deste modo, em caso de insolvéncia da
entidade de crédito a empresa-mae pode ser chamada a assumir as suas perdas, pelo

gue a solvabilidade da instituicdo de crédito core pode ser indiretamente afetada.

2.14. Atividades da trading entity

Nos termos dispostos na Proposta de Regulamento, a trading entity ndo pode receber
depdsitos elegiveis para esquemas de garantia de depdsitos, nos termos definidos na
Diretiva 94/19/CE, nem fornecer servicos de pagamento associados a atividade de

rececao de depdsitos.

No entanto, pode receber depositos que ndo sejam elegiveis para sistemas de garantia,
permitindo-se, assim, por exempio, a rececdo de depdsitos que pertencam a ocutras
instituicBes de crédito ou a investidores gualificados. Ora, esta possibilidade pode
prejudicar a solvéncia das instituicbes de crédito que, tendo sido alvo de separacdo,
decidam colocar os seus depdsitos na trading entity, financiando, desta forma, a
instituicdo a separar. Para além disso, contraria o prépric escopo da Proposta de
Regulamento, que visa a separacdo das atividades da banca tradicional das atividades de
negociacdo. Acresce que, em ultima andlise, ao incluir no conceito de atividade de
negociacdo (cf. artigo 8.2) os depdsitos ndo elegiveis para sistemas de garantia poderiam

mesmo vir a ser excluidos da atividade da instituicdo de crédito.
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2.15. Politica de Remuneracio

Surgiram algumas davidas guanto as regras de remunera¢do definidas na Proposta de
Regulamento {artigo 7.2}, A norma estabelece que a politica de remuneracdo das
entidades sujeitas a aplicacdo deste Regulamento deva ser concebida e aplicada de
forma a nic encorajar, direta ou indiretamente, a realizacdo por parte de qualguer
membro do pessoal das atividades proibidas. Na nossa dtica, se as atividades sdo
proibidas ndc faz sentido estabelecer incentivos remuneratérios pelo mero
cumprimento da lel. Adicionalmente, consideramos que as regras de remuneracdo
estabelecidas na CRD sdo suficientes, pelo que 3 presente Proposta de Regulamento

poderia limitar-se a remeter para as mesmas.

2.16. Atividades de Riscé Elevado

O artigo 8.9, dedicado ac ambito das atividades de negociagdo sujeitas a separacdo, opta
por identificar as atividades que nfo estdo sujeitas & separacdo. Entendemos que a
proposta beneficiaria da incluso de uma lista de atividades potencialmente
consideradas de maior risco, nomeadamente recorrendo 3 referéncia dos anexos da
DMIF e da CRD onde se elencam algumas destas atividades. O artige 9.9 refere algumas

destas atividades, mas considera-se mais adegquado a sua inclusdo no ambito.
2.17. Consisténcia internacional

Ao nivel internacional, destaca-se a legisiacdo recentemente aprovada nos Estados
Unidos da América (“"EUA”), estabelecendo a proibicdo de proprietary trading a todos os
bancos com pelo menos 10 mil milhdes de USD em ativos de frading. Dado que os EUA
sdo um importante concorrente das instituicBes de crédito europeias ac nivel do
mercado de servicos financeiros, consideramos que o impactc na competitividade dos
bancos europeus ndo serd tao significativo como no caso em que os EUA ndo adotassem

regras do mesmo género.
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No entanto, € necessdric ter em consideracdo nesta avaliacBo que, ao contraric da
Volcker rule, gue exclul do seu dmbitc as atividades de trading realizadas fora do
territdrio americano, as medidas propostas a nivel europeu aplicam-se ndo 56 as
instituicSes de crédito localizadas na Europa, mas também as suas subsididrias e filiais,
independentemente do local em que se encontram registadas. Apesar de haver mérito
na proposta da Unido Europeia decorrente da prevencio de arbitragem regulatdria, é
necessario atender 3s potenciais dificuldades resultantes da supervisdo destas
atividades fora do territério europeu gue implicard um maior esforco de coordenacdo
das autoridades de supervisdo europeias com as de paises terceiros. Para além disso,
impde-se a reflexdo sobre o impacto na promocdo de um level-playing-field giobal deste

tipo de inconsisténcias entre regulamentos.

Alerta-se ainda para a possibilidade da transferéncia por IC americanas das atividades de
trading e, por conseguinte dos riscos a estas associados, para territdrio fora dos EUA,

gue parece ser incentivado pelo Volcker rule.

2.18. SancOes

O presente Regulamento opta por um catalogo de ilicitos infracionais reduzido, apenas
prevendo dois tipos contraordenacionais: (i} a violacdo da proibicdo do exercicic de
certas atividades de negociacdo (artigos 28.92, al. a) e 6.9} e {ii} a manipulac8o das
informaces a apresentar a autoridade competente sobre as atividades de negociag3o
{artigos 28.2, al. b} e 24.2), sendo conferida aos Estados-Membros liberdade para
ampliar o catdlogo das infracdes e das respetivas molduras sancionatérias {(artigo 28.9,
n.2 4, 2.9 paragrafo). Ora, considerando, por um lado, o reduzido elenco de condutas
cuja violagdo é objeto de sangdo e a liberdade conferida a cada Estado-Membro nesta
matéria admite-se que o regime sancionatdrio a aplicar por cada Estado-Membro, em
sede de execucdo do Regulamento, possa apresentar diferencas substanciais, afastando-

se, dessa forma, do objetivo de harmonizagdo definido no préprio Regulamento.

Acresce que o catdlogo legal constante do Regulamento ndoc contempla como

contraordenacdo a violacdo de aigumas obrigacBes af tipificadas. Em particular, ndo se
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prevé gue sejam sancionadas a pratica de certas atividades de negociacdo, apos a
proibicdo da autoridade competente, o incumprimenio do plano de separacdo, nos

moldes aprovados ou a realizacdo de atividades proibidas pela entidade de negociacdo.

Salienta-se, contudo, a similitude das sclucbes ora propostas com o regime

sancionatdrio previsto na CRDIV, constante dos artigos 64.2a 72.2,
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