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Acronimos e siglas

BCE

BRRD

Comissao

Conselho

CRD

CRR

DGSD

EBA

ESA(s)

TS

LSI

NCA(s)

Regulamento-

Quadro do
SSM

Regulamento
do SSM

RGICSF

Banco Central Europeu.

Bank Recovery and Resolution Directive, ou seja a Diretiva 2014/59/UE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, que estabelece um enquadramento para
a recuperagao de instituices de crédito e de empresas de investimento.

Comissdo Europeia, incluindo as Dire¢des-Gerais e demais servicos que fazem parte deste
drgdo.

Conselho da Unido Europeia.

Capital Requirements Directive, ou seja a Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa ao acesso a atividade das instituicdes de crédito
e a supervisdo prudencial das instituicdes de crédito e empresas de investimento.

Capital Requirements Regulation, ou seja o Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativo aos requisitos prudenciais para
as instituicdes de crédito e para as empresas de investimento.

Deposit Guarantee Schemes Directive, ou seja a Diretiva 2014/49/UE do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 16 de abril de 2014, relativa aos sistemas de garantia de depdsitos.

European Banking Authority ou Autoridade Bancaria Europeia.
European Supervisory Authority(ies), ou Autoridade(s) de Supervisdo Europeia(s).
Instituicdo de Crédito de acordo com a definicdo constante do artigo 4.% n.° 1, ponto 1) do CRR.

Implementing technical standards, que consistem em projetos de medidas de execucdo
(normas “de nivel 2") necessarias para garantir condi¢des uniformes de execugdo dos atos
juridicamente vinculativos da Unido, preparados pela EBA e adotados na Unigo Europeia
através de um regulamento de execugdo nos termos do artigo 291.° do TFUE.

Less significant institution, ou instituicdo menos significativa, classificada de acordo com o n.°
4 do artigo 6.° do Regulamento do SSM e com a Parte IV do Regulamento-Quadro do BCE.

National Competent Authority(ies), ou seja autoridade(s) nacional(is) competente(s). Para
efeitos deste estudo, o termo servira para designar, indistintamente, tanto as autoridades
nacionais competentes como as autoridades nacionais designadas, nos dominios micro e
macroprudencial, ao abrigo das disposi¢des aplicaveis da CRD e do CRR.

Regulamento (UE) n.° 468/2014, do Banco Central Europeu, de 16 de abril de 2014, que
estabelece o quadro de cooperacdo, no &mbito do Mecanismo Unico de Supervisdo, entre
0 Banco Central Europeu e as autoridades nacionais competentes e com as autoridades
nacionais designadas.

Regulamento do Conselho (UE) n.° 1024/2013, de 15 de outubro de 2013, que confere ao
Banco Central Europeu determinadas atribuigdes no dominio da supervisdo prudencial das
instituicdes de crédito.

Regime Geral das InstituicBes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-
Lein.°298/92, de 31 de dezembro na versdo que |he foi dada pela Lei n.° 109/2017, de 24
de novembro.
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RTS

S

SSM

TUE

TFUE

TJUE

Tratados

UE

Regulatory technical standards, que consistem em projetos de atos legislativos (“de nivel 2”)
de alcance geral, que tém um caracter técnico, e cujo conteldo é delimitado pelos atos
legislativos que estas normas visam regulamentar. Sdo projetos preparados pela EBA e
adotados, na Unido Europeia, através de um regulamento delegado da Comissdo nos
termos do artigo 290.° do TFUE.

Significant institution, ou instituicdo significativa, classificada de acordo com o n.° 4 do artigo
6.° do Regulamento do SSM, com a Parte IV do Regulamento-Quadro do BCE e com o n.° 1

do artigo 147.° deste Ultimo diploma.

Single Supervisory Mechanism ou Mecanismo Unico de Supervisio, na acecdo do artigo 2.°
do Regulamento do SSM.

Tratado da Unido Europeia.
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia.
Tribunal de Justica da Unigo Europeia.

Engloba, a semelhanca da definicdo constante da versdo consolidada denominada “Tratado
de Lisboa”, quer o TUE como o TFUE.

Unido Europeia.



FRONTEIRAS E LIMITES DA SUPERVISAO
PRUDENCIAL DO BCE NO AMBITO DO SSM

Francisco A.G. Nobre'

| Introducdo a Problematica a Abordar

Ao abrigo do Regulamento do SSM, desde 4 de novembro de 2014, o BCE assumiu atribui¢des
especificas no que diz respeito a definicdo das politicas relativas a supervisdo prudencial das IC.
Com a aprovagdo deste Regulamento, foi implementado o SSM? enquanto primeiro pilar da Unido
Bancaria3 e foram atribuidos ao BCE poderes de supervisdo prudencial sobre a generalidade das
IC com sede num Estado-Membro da UE participante neste mecanismo, com o objetivo de
assegurar, nomeadamente, uma “supervisdo forte e coerente em toda a area do euro™. Julgamos
ser ainda pertinente acrescentar que se tera pretendido contribuir para uma aplicacdo uniforme
do denominado Single Rulebook® e promover, assim, uma igualdade de tratamento entre os varios

" Banco de Portugal(Departamento de Estabilidade Financeira), fanobre@bportugal.pt

» Mecanismo Unico de Supervisdo que, pese embora no seja dotado de personalidade juridica, é concebido como um sistema tnico e integrado de
supervisdo prudencial do qual fazem parte o BCE (Orgdo da UE que é, contudo e ao abrigo do TFUE, dotado dessa personalidade juridica) e as diversas
NCA que, nas varias jurisdictes da UE, sdo autoridades competentes no dominio da supervisdo microprudencial. Neste sistema o BCE é “responsdvel
pelo funcionamento eficaz e coerente do MUS [SSM] e pela supervisdo do funcionamento do sistema”.

3 Para mais informagges sobre a Unido Bancaria vide a seguinte pagina de internet do Parlamento Europeu:

http://www.europarl.europa.eu/atyourservice/pt/displayFtu.htmPftuld=FTU_4.2.4.html. A obten¢do de um acordo a respeito do SSM encontra-se
identificada, no documento de 2012 da Comissdo intitulado “Comunicacdo da Comissdo ao Parlamento Europeu e ao Conselho Roteiro para uma
Unido Bancdria” (disponivel para consulta em: http://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2012/P1/1-2012-510-PT-F1-1.Pdf) como o primeiro
passo “fundamental e significativo” para a consolidacdo da Unido Bancdria.

A concretizacdo da Unido Bancdria é fundamental para, socorrendo-nos das palavras do Documento de Trabalho dos Servi¢os da Comissdo acerca da
avaliagdo de impacto sobre a proposta de regulamento relativo as medidas estruturais destinadas a melhorar a capacidade de resisténcia das
instituicBes de crédito da UE [ref. COM(2014) 40 final], “break the negative feedback cycle between the sovereign and banking risks and to restore
confidence in the euro and the banking system”. Comunicagdo disponivel para consulta em:
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/2uri=CELEX:520145C0031.

* Vide comunicacdo da Comissdo, intitulada “Comunicacdo da Comissdo ao Parlamento Europeu e ao Conselho Roteiro para uma Unido Bancaria”
referida na nota de rodapé anterior.

>No setor bancdrio, o Single Rulebook é composto, designadamente, pela CRD, pelo CRR, pela BRRD, pela DGSD (incluindo as respetivas normas
nacionais de transposi¢do e de implementacdo do direito europeu) e pelos atos da Unido que implementam os RTSs e ITSs elaborados pela EBA.
Acresce a este conjunto as Orientacdes da EBA (através dos atos nacionais que Ihes visem conferir eficdcia). Adicionalmente e embora ndo revistam a
natureza de atos juridicos vinculativos para os sujeitos de direito privado, existem autores como Asen Lefterov na obra referenciada neste artigo que
entendem que as demais Recomendacdes, Opinides e respostas a questdes frequentes ou Q&A da EBA, embora ndo se tratem de instrumentos juridicos
vinculativos, sdo parte integrante do Single Rulebook.

Uma nota adicional para relembrar que o termo «Single Rulebook foi introduzido numa comunicacdo da Comissdo denominada “European financial
supervision”, de 27 de maio de 2009, na qual se afirmou: “(...) differences in the national transposition of Community law stemming from exceptions,
derogations, additions or ambiguities in current directives must be identified and removed, so that one harmonised core set of standards (a single
rulebook) can be defined and applied throughout the EU by all supervisors. This process could be strengthened by introducing more directly applicable
rules at the EU level, where possible.” Esta comunicagdo da Comissdo estd disponivel para consulta em:
http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/committees/supervision/communication_may2009/C-2009_715_en.pdf De notar que, devido a
sua natureza fragmentada e multfplice quanto a eficdcia jurfdica das disposicdes que se integram nesta construcdo, existe quem entenda que o Single
Rulebook é mais uma realidade politica do que uma realidade jurfdica. Nas palavras de Asen Lefterov na obra citada neste artigo: “Admittedly the
Single Rulebook is not per se a legal term. It is more of a political concept and it is unlikely that e.g. the CJEU would recognise it as a stand-alone legal
concept”.

~J Fronteiras e Limites da Supervisdo Prudencial do BCE no ambito do SSM
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agentes do mercado interno europeu®, reforcando a sua unidade e integridade. Este novo
panorama institucional mudou a face da organiza¢do da supervisdo na Europa, tal como Basileia
lII” no rescaldo da crise financeira, e veio reforcar as exigéncias regulamentares da atividade
bancéria - cuja expressdo mais significativa (pelo menos economicamente) resultou em maiores
exigéncias de capital (em quantidade e qualidade).

Nos Ultimos anos temos assistido, na nossa perspetiva, a uma distingdo mais vincada, no nivel
nacional e internacional, das vérias vertentes de atuagdo conducentes a estabilidade financeira.
Com efeito, atualmente podemos subdividir esta atuagao em supervisdao microprudencial, politica
macroprudencial® e supervisdo comportamental®. Ora o SSM apenas se ocupa da esfera
prudencial e, dentro desta, maioritariamente da supervisao microprudencial uma vez que as suas
atribui¢des no dominio da politica macroprudencial sdo mais limitadas, como veremos adiante.

Na medida em que 0 enquadramento normativo do SSM se foca, com uma maior intensidade, no
dominio microprudencial’® o presente artigo aborda principalmente as questdes que se suscitam
neste dominio a respeito da reparticdo de competéncias entre o BCE e as NCA no ambito do SSM
- incidindo, alids, também nesta vertente a generalidade da recente doutrina e a jurisprudéncia
que ja abordou estas questdes.

Ndo sendo o enquadramento normativo que define a extensdo do SSM - e consequentemente as
fronteiras das atribuic8es, e poderes, do BCE enquanto autoridade de supervisdo microprudencial
- completamente claro, 0 mesmo ndo deixa o intérprete livre de zonas cinzentas na delimitacdo
dessas fronteiras e serve de mote a uma legitima interrogacdo acerca da extensdo dessas
atribuicdes e poderes do BCE vis-g-vis as competéncias das varias NCA. O presente artigo visa
contribuir para uma reflexdo mais aprofundada acerca de algumas das questdes que resultam da
complexidade do atual enquadramento legal que rege a interacdo entre o BCE e as NCA. Sao
questdes que julgamos ser interessantes de abordar sob o ponto de vista tedrico, mas que ndo
deixam de ter uma enorme relevancia pratica' para uma correta delimitagdo dos papéis que o
legislador da Unido Europeia reservou ao BCE e as NCA, no ambito do SSM.

60 conceito subjacente ao propdsito do Single Rulebook j constava das recomendactes 10 e 20 do denominado “Relatdrio Larosiére” — elaborado
pelo high-level group on financial supervision in the EU liderado por Jacques de Larosiére. Nesse relatdrio era recomendada uma convergéncia
crescente com o propdsito de evitar inconsisténcias na aplicagdo e transposicdo do direito bancdrio europeu e contribuir para a criacdo de um conjunto
de regras verdadeiramente harmonizado. Este relatdrio fulcral para compreender a evolu¢do do enquadramento normativo deste sector pode ser
consultado em: http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_report_en.pdf.

7 Acordos de Basileia do Bank for International Settlements (i.e. a publicacdo do conjunto de documentagdo comummente referido como Basileia lll, cujo
documento mais importante se denomina Basel /1l: A global regulatory framework for more resilient banks and banking systems).

80 reforco da vertente macroprudencial foi um dos resultados da crise financeira de 2007 e uma das principais conclusies do supra referido “Relatério
Larosiere”. De facto, a falta de enfoque da regulagdo na vertente macroprudencial foi apontada como uma das grandes falhas da arquitetura do sistema
de supervisdo sendo um dos motivos para a revisdo dos Acordos de Basileia do Bank for International Settlements (i.e. a publicacdo do conjunto de
documentacdo comummente referido como Basileia Ill). Dessa revisdo resultou, neste contexto, a criacdo de “almofadas” ou buffers de capital adicional.
Foi também introduzida a obrigacdo de cumprimento de métricas quantitativas (ou rdcios) de liquidez (tanto do /iquidity coverage ratio como do net
stable funding ratio). Estas Ultimas medidas resultaram de uma maior preocupacdo em garantir requisitos slidos de liquidez a par do refor¢o dos
capitais préprios — uma vez que, conforme tem sido estudado com profusdo, muitas das dificuldades que precipitam a intervencdo corretiva, a
resolucdo ou a insolvéncia de IC estdo relacionadas com problemas de liquidez e ndo de solvabilidade. Os acordos de Basileia Il focam-se na ideia de
que € necessario, ndo s6 mais capital, como capital de melhor qualidade.

Sobre 0 ponto acima convém dar ainda nota que usamos a expressdo “politica macroprudencial” em sentido amplo, ja que em rigor o que Se encontra
expressamente contemplado na lei € a existéncia de uma autoridade macroprudencial encarregue de acompanhar e analisar regularmente o sistema
financeiro, identificar riscos e vulnerabilidades (atuais e potenciais) e definir e executar a politica macroprudencial através do recurso aos instrumentos
e medidas que Ihe estdo reservadas nos termos da Lei Orgdnica do Banco de Portugal, do RGICSF e do CRR.

* Temos também a vertente da recuperacdo e resolucdo, atuando mais numa perspetiva gone concern (i.e. em instituicGes que estdo em situacdo de
failing or likely to fail) - mas incluindo também uma perspetiva going concern ao nivel da definicdo de planos e estratégias de recuperacdo e resolucdo.
" Isto ndo significa que se considere que o dominio macroprudencial, face ao atual enquadramento normativo do SSM, seja isento de questdes que
seria interessante problematizar com um maior detalhe. Contudo, por motivos de extensdo do presente artigo optou-se por fazer uma abordagem
focada principalmente na supervisdo microprudencial.

1" Especialmente em caso de recurso ao controlo jurisdicional dos atos adotados pelas autoridades de supervisdo no ambito do SSM.


http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_report_en.pdf

Esquematizando, procuraremos assim neste artigo:

a) Na secgdo A do titulo Il - encetar uma delimitagdo subjetiva do ambito de incidéncia do
SSM (instituicBes de crédito abrangidas pela CRD que tém a sua sede em Estados-
Membros participantes deste mecanismo) - o que implica aferir (A) que instituicdes estdo
abrangidas pela CRD e (B) os critérios de categoriza¢do das instituicdes como Sl ou LS|
(fazendo referéncia ao propdsito desta distingdo para o funcionamento do mecanismo
Unico e para a reparticdo de competéncias, no exercicio da supervisdo, entre o BCE e as
NCA);

b) Na seccao B do titulo Il - encetar uma delimitagdo objetiva dos poderes do BCE no ambito

do SSM - distinguindo a supervisdo microprudencial da prossecu¢do da politica

macroprudencial, e diferenciando o exercicio da supervisdo da regulacdo;

No titulo Ill - fazer uma breve exposi¢do dos principios de direito da UE, designadamente

(A) da atribuicdo de competéncias, (B) da subsidiariedade e (C) da proporcionalidade - os

quais sdo Uteis para enquadrar a discussdo das questdes suscitadas no artigo ao

ajudarem a contextualizar (i) a extensdo dos poderes e atribui¢8es das autoridades da

UE, onde se inclui o BCE, e (i) a margem de atuacdo do legislador (e regulador) nacional

no dominio do regime prudencial ao qual as IC se encontram adstritas;

d) Na seccdo A do titulo IV - fazer uma exposi¢ao do nosso entendimento acerca do acervo
de normas que se pode considerar como estando englobado pelo Single Rulebook,
apontando a sua importancia para uma delimitacdo precisa do ambito da supervisdo
prudencial e das competéncias do BCE e das NCA no exercicio dessa supervisdo (e
enumerando as questdes centrais as quais se procura dar resposta neste artigo);

e) Na seccéo B do titulo IV - abordar a primeira questdo que consiste em aferir quem é o
responsavel pela supervisdao prudencial no caso de uma LSI: o BCE ou as NCA -
recorrendo a uma analise do recente acérddo do Tribunal Geral, proferido no caso que
op6s o Landeskreditbank Baden-Wirttemberg - Forderbank ao BCE;

f) Na sec¢do C do titulo IV - abordar as trés questBes remanescentes (conceptuais e

praticas) que decorrem da atual configuragdo do SSM e que consistem em aferir (i) se o

Single Rulebook é verdadeiramente “single”, (ii) se o Single Rulebook pode coexistir com

outras normas prudenciais “ndo harmonizadas” de origem nacional e (iii) se o BCE pode

aplicar essas normas prudenciais “puramente nacionais”; e, finalmente,

No titulo V - procuraremos apresentar as principais conclusdes e entendimentos

expressos neste artigo, e aflorar um caminho possivel para o aperfeicoamento da atual

construgdo institucional do SSM.

@
~

@
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Il Enquadramento Normativo da
Supervisao do BCE

A. A Delimitacdo Subjetiva dos Poderes do BCE
Enquanto Supervisor

1 Ambito de aplicacdo do Regulamento do SSM

Sera importante comecar por esmiucar o ambito de aplicacdo subjetivo do SSM, determinando
qual é o universo de instituicBes abrangido pelo SSM. Isto porque, em primeiro lugar, 0 SSM ndo
abrange todas as instituicdes que integrariam, em abstrato, o conceito de IC e porque, em
segundo lugar, torna-se necessario que a instituicdo, sendo uma IC, tenha a sua sede num Estado-
Membro da UE que seja participante deste mecanismo. O conceito, no direito da UE'?, de IC esta
previsto no ponto 1), don.° 1, do artigo 4.° do CRR disposicdo que define uma institui¢do de crédito
como “uma empresa cuja atividade consiste em aceitar do publico depdsitos ou outros fundos

reembolsaveis e em conceder crédito por conta prépria”'. Mas (a) nos termos do 2.° paragrafo
do artigo 1.° do Regulamento do SSM, ndo estdo abrangidas por esse Regulamento aquelas
instituicdes que se enquadrem nas exclusdes contempladas pelo n.° 5 do artigo 2.° da CRD; e (b)
nos termos do proémio do n.° 1 do artigo 4.°, as atribuicdes do BCE estdo restritas a “instituicdes
de crédito estabelecidas nos Estados-Membros participantes”. Para delimitar, portanto, o universo
de instituicBes abrangido pelo SSM, torna-se assim necessario atentar, por um lado, as exclusdes
subjetivas ao ambito de aplica¢cdo da CRD e por outro lado a localizagdo da sede de uma IC.

Relativamente a localiza¢do da sede, 0 ambito de aplicagdo do SSM esta restringido (por forca
deste requisito territorial) a instituicBes com sede em Estados-Membros cuja moeda seja o Euro
(como Portugal), ou em Estados-Membros que tenham aderido ao SSM mediante a celebragdo de
um acordo de estreita cooperagdo', nos termos conjugados do artigo 2.° e do artigo 7.° do
Regulamento do SSM.

J& sobre as exclusdes subjetivas ao ambito de aplicagdo da CRD e do CRR, note-se que as mesmas
ndo resultam, necessariamente, da falta de enquadramento dessas entidades no conceito de IC
conforme ao direito da UE, tratando-se porém de entidades excluidas do ambito de aplicacdo da
CRD (e por ineréncia do CRR, por for¢a da remissdo contida no primeiro paragrafo do artigo 1.°

2 No panorama nacional, existe um elenco ou tipologia de instituico de crédito, o qual se encontra previsto no do artigo 3.° do RGICSF.

130 exercicio, a titulo profissional, da atividade de rececao de depdsitos ou outros fundos reembolsaveis é encarado como uma atividade reservada
as IC (vide artigo 9.° da CRD). Contudo, a CRD ndo contém uma definicdo do que se entende por «depdsitos» ou «outros fundos reembolsdveis». Sobre
0 conceito de «depdsito» temos o ponto (3), don.® 1, do artigo 2.° da DGSD e 0 n.° 5 do artigo 155.° do RGICSF (0 qual, ndo obstante, limita os efeitos
da definicdo ao Titulo IX desse diploma); jd sobre o conceito de «fundos reembolsaveis» existe uma relativa indefinicdo das situacdes contempladas
pelo mesmo, quer ao nivel europeu pela auséncia de uma defini¢do harmonizada, quer ao nivel nacional porque o artigo 9.° do RGICSF apenas dispde
acerca das situagdes excluidas desse conceito (abstendo-se de as elencar positivamente).

Serd ainda relevante atentar ao Anexo | da CRD - Anexo que prevé as denominadas operagdes que beneficiam de reconhecimento mutuo nos termos
do disposto no artigo 34.° da CRD. Muito resumidamente, tratam-se de atividades financeiras (e.g. aceitacao de depdsitos, concecdo de crédito,
concessao de garantias, transacdes por conta prépria ou por conta de clientes) que sdo exercidas, a titulo profissional, pelas instituicGes;
comprometendo-se os Estados-Membros a reconhecer mutuamente o exercicio no seu territério dessas atividades (através do direito de
estabelecimento e/ou da livre prestacdo de servicos) por entidades sedeadas noutro Estado-Membro.

"0 procedimento para adesdo estd detalhado na Decisdo do Banco Central Europeu, de 31 de janeiro de 2014 (ECB/2014/5) mas, até ao momento,
ainda ndo houve adestes formais dos demais Estados-Membros cuja moeda ndo é o Euro.



deste Regulamento) por vontade politica dos varios Estados-Membros. Nessa medida, uma
instituicdo pode receber depdsitos ou outros fundos reembolsaveis do publico, mas estar excluida
do ambito de aplicagdo da CRD (e, consequentemente, do SSM).

No que toca as IC sujeitas a jurisdicdo portuguesa, e por forca da exclusdo constante do ponto 19)
do n.° 5 do artigo 2.° da CRD, estas estdo todas abrangidas pelo SSM a exce¢do das Caixas
Econdmicas existentes em 1 de janeiro de 1986, conquanto ndo revistam a forma de sociedade
anénima ou ndo se trate da Caixa Econdmica Montepio Geral™.

Noutras jurisdi¢des o rol de entidades excluidas é maior abrangendo, usualmente, instituicdes
crediticias com funcBes especificas no sector, como determinados bancos cooperativos ou
mutualistas, bancos de desenvolvimento ou bancos que promovem politicas de habitagdo.

2 Distincao entre Sl e LS

Adicionalmente importa, no contexto da delimita¢gdo subjetiva dos poderes do BCE na sua veste
de supervisor prudencial, distinguir - dentro do universo de IC incluido no SSM - entre IC
“significativas” (SI) e IC “menos significativas” (LSI). Esta distin¢do é relevante para determinar a
abrangéncia dos poderes e tarefas de supervisao prosseguidas pelo BCE e pelas NCA. Isto porque,
no contexto do SSM, o exercicio direto dos poderes e das tarefas de supervisdo por parte do BCE
depende, regra geral, do caracter “significativo” de uma IC. Atente-se ainda que a alinea b), do n.°
5, do artigo 6.° do Regulamento do SSM implica uma distingdo entre o exercicio direto e indireto
da supervisdo, ja que a mesma dispde: “Quando necessdrio para garantir a aplicagdo coerente de
elevados padrées de supervisdo, o BCE pode, a qualquer momento, por iniciativa prépria e apos
consulta as autoridades nacionais competentes ou a pedido de uma autoridade nacional competente,
decidir exercer diretamente todos os poderes relevantes em relacGo a uma ou mais das instituicoes de
crédito a que se refere 0 n.°4, incluindo no caso em que tenha sido solicitada ou recebida indiretamente
assisténcia financeira do FEEF ou do MEE" (sublinhado nosso). Consequentemente infere-se desta
disposicdo que as NCA desempenham esse papel até que o BCE decida recorrer a este poder de
avocar o exercicio direto de todos os poderes de supervisdo em relagdo a uma LSI. Para
compreender o enquadramento da supervisao, no contexto do SSM, temos entdo de classificar
cada IC como Sl ou LS|, a luz dos critérios previstos no Regulamento do SSM.

A classificacdo das instituicBes como “significativas” e “ndo significativas” resulta do n.° 4 do artigo
6.° do Regulamento do SSM, que avalia o caracter significativo com base em critérios (i) de
dimensdo, (ii) de importancia para a economia da UE ou de um Estado-Membro participante, e/ou
(i) de importancia das atividades transfronteiricas. Em qualquer dos casos, e a menos que existam
circunstancias especificas a considerar, os seguintes critérios (ndo cumulativos) determinam a
classificagdo de uma instituicdo como Sl:

a) O valor dos seus ativos exceder 30 mil milhdes de euros;

D) O valor dos seus ativos exceder 5 mil milhdes de euros, e o racio entre os ativos e o
produto interno bruto do Estado-Membro onde esta sedeada a instituicdo for
superior a 20%;

¢)  ANCA e o BCE acordarem na classificacao dessa IC como significativa, considerando
a sua importancia para a economia nacional; ou

d) EssalCser uma das trés IC com maior importancia no Estado-Membro participante
onde se localiza a sua sede.

Adicionalmente, quando a IC tenha solicitado ou recebido assisténcia do Fundo Europeu de
Estabilidade Financeira ou do Mecanismo Europeu de Estabilidade serd sempre considerada

15 530 enquadraveis, atualmente, nesta excecao as seguintes instituicies autorizadas: Caixa Econémica Social - Caixa Econdmica Anexa e Caixa
Econdmica do Porto e a Caixa Econdmica da Misericordia de Angra do Herofsmo.
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como “significativa”. O BCE pode ainda considerar, por iniciativa prépria, uma IC como significativa
se esta tiver filiais em mais de um Estado-Membro e a sua atividade transfronteirica tiver um peso
significativo no seu balanco consoelidado.

Contudo e conforme ja foi referido, a qualificagdo de uma instituicdo como LSI (por ndo preencher
nenhum dos requisitos que implicariam a sua “significancia”), ndo significa que o BCE ndo tenha
poderes de supervisdo microprudencial sobre essa instituicdo. Torna-se, neste caso, Nnecessario
evitar a armadilha de recorrer, por comodidade, algum simplismo nesta andlise - que costuma
redundar na generalizacdo de que o BCE sera o supervisor das S| e de que as NCA serdo
responsaveis pela supervisdo das LSI - e analisar o artigo 4.° em conjugacdo com o artigo 6.° do
Regulamento do SSM para aferir a exata extensao dos poderes do BCE (mesmo em rela¢do as
LSI). De facto, nem o exercicio direto dos poderes de supervisdo se confunde com a
responsabilidade Ultima por essa supervisdo, nem faltam mecanismos que permitem ao BCE
condicionar a atua¢do das NCA em relacdo as LSI.

A este respeito, importa ainda fazer uma referéncia a uma outra categoria dentro das LSI que,
apesar de ndo encontrar suporte na letra do Regulamento, é relevante para compreender as
interagdes entre o BCE e as NCA no contexto do SSM - as “high-priority” LSI. As LSI sdo integradas
nesta (sub)categoria de acordo com uma lista elaborada pelo BCE (que, de acordo com a
informacdo’® constante do seu sitio de internet, incluird 93 institui¢cdes). A sua inclusdo nesta lista
depende de varios critérios, entre os quais o seu perfil de risco, o seu impacto na economia do
Estado-Membro participante e a sua dimensdo (e.g. se sdo LSI que estardo perto dos limiares
quantitativos para a sua reclassificacdo como Sl). Adicionalmente, o BCE considera, por Estado-
Membro participante, um minimo de trés LS| como “high-priority” LSI. A respeito destas LS|, o BCE
leva a cabo um acompanhamento mais intrusivo dos atos de supervisdo praticados pelas NCA -
exigindo, por exemplo, que estas o notifiquem ex ante de qualquer procedimento de supervisdo
relevante que tencionem adotar, ou levar a cabo, designadamente em matérias que se relacionem
com a adequacdo do capital, a gestdo da liquidez ou o governo interno.

De seguida, na sec¢do B) deste titulo e a propdsito da delimitacdo objetiva dos poderes do BCE,
fazemos uma analise comparativa dos poderes do BCE por contraposi¢do aos poderes das NCA,
no ambito do SSM.

B.A Delimitacdo Objetiva dos Poderes do BCE
enguanto Supervisor

Paralelamente aos elementos referidos a propdésito do ambito subjetivo, e no que concerne agora
ao ambito objetivo do SSM, este ndo abarca - ao contrario do que seria de pensar dada a sua
nomenclatura - todas as atribuices de supervisdo conferidas as autoridades de supervisdo do
sector bancario, nem sequer todas as atribui¢cées no dominio da chamada supervisdo prudencial.
De facto, a luz do principio da subsidiariedade, o BCE - enquanto instituicao de direito da UE -
tem o seu ambito de atribui¢des e poderes claramente delimitado pelas normas e principios de
direito da UE, aos quais se fara referéncia mais adiante, pelo que existem matérias que ficaram
excluidas do ambito da supervisdo do BCE. Acresce que o proprio Regulamento do SSM constata
o caracter limitado das atribui¢cBes conferidas ao BCE dispondo, no segundo paragrafo do seu
artigo 1.°, que: “O ambito das atribuicbes de supervisdo conferidas ao BCE tem como limite a supervisGo
prudencial das instituicbes de crédito nos termos do presente regulamento. O presente regulamento ndo
confere ao BCE quaisquer outras atribuicdes de supervisdo (...)". Cumpre assim analisar agora as

1% Informacdo datada de 24 de marco de 2016, disponivel em: https://www.bankingsupervision.europa.eu/about/ssmexplained/html/hplsi.en.html.


https://www.bankingsupervision.europa.eu/about/ssmexplained/html/hplsi.en.html

normas do Regulamento do SSM que balizam a supervisdo prudencial, por parte do BCE, das IC
integradas no SSM.

1 Supervisdao Microprudencial

Nos termos do n.° 1 do artigo 4.° do Regulamento do SSM “cabe ao BCE, (...), exercer em exclusivo,
para fins de supervisdo prudencial, (...) determinadas atribui¢ées”. De uma leitura conjugada das
disposicdes relevantes do Regulamento do SSM, chega-se a conclusdo que o BCE:

) Eresponséavel’” pela concessdo e revogacdo de autorizacdo de todas as instituicdes;

i) E responsavel’ pela apreciacdo das notificacdes de aquisicdo de participacdes
qualificadas em relagdo a todas as institui¢des;

i) Supervisiona™ o funcionamento global do sistema de supervisdo europeu, 0 que inclui
um controlo efetivo da atividade das NCA, e um poder® de emitir regulamentos,
orienta¢gdes ou instru¢Bes que, na medida em que vinculam a atuagdo das NCA,
condicionam o exercicio dos seus poderes de supervisdo;

Iv) Pode?, para garantir uma aplicagdo coerente de “elevados padrbes de supervisdo”, decidir
exercer diretamente todos os poderes de supervisdo previstos no Regulamento do SSM,
0 que implica um poder de exercicio direto da supervisdo prudencial mesmo sobre as
LSI;

v) Pode, a qualguer momento, exigir o reporte de informac¢do? pelas IC, instaurar-lhes

investigacBes e realizar inspe¢des?, sendo as NCA obrigadas a informar o BCE de

medidas semelhantes que sejam tomadas e tendo ainda de coordenar estreitamente a

SUa execugdo com O Supervisor europeu; e

Pode obrigar? as NCA a prestar a informacdo que solicite acerca do exercicio dos seus

poderes de supervisdo microprudencial.

Adicionalmente o BCE é, como o proémio do n.° 1 dos referidos artigos 4.° e 6.° indicam, o
responsavel Ultimo?, pela supervisdo prudencial da totalidade das instituicBes de crédito que
fazem parte do SSM - respondendo pelo funcionamento eficaz e coerente deste sistema.

Por seu turno, o papel das NCA no dominio da supervisao microprudencial e de acordo com as
previsdes do Regulamento do SSM estd, de forma muito resumida, limitado:

) A cooperacdo26 na preparacdo e aplicacdo dos atos de supervisdo relacionados com o
exercicio, pelo BCE, das atribui¢Bes constantes do artigo 4.° e condicionado a seguir as
instru¢des dadas pelo BCE, nos termos da parte final, do n.° 3, do artigo 6.°;

"7 Vide alinea a), do n.° 1, do artigo 4.° do Regulamento do SSM.

" Exceto quando a aquisi¢do da participacao qualificada aconteca no contexto especifica da aplicagdo de medidas de resolucao.
19 Vide, nomeadamente, n.° 1 do artigo 6.° e n.° 3 do artigo 4.° do Regulamento do SSM.

2 Embora limitado conforme se fard alusdo, de forma mais detalhada, no ponto iii. desta seccdo.

2" Nos termos da alinea b) do n.° 5 do artigo 6.° do Regulamento do SSM.

2 Yfide artigo 10.° do Regulamento do SSM.

2 Ylide artigo 11.° do Regulamento do SSM.

% Nomeadamente ao abrigo da alinea e), do n.° 5, do artigo 6.° do Regulamento do SSM.

5 A qualificagdo da responsabilidade de supervisao do BCE (como “Gltima” ou “exclusiva”) serd um tema abordado, com maior detalhe, na seccio B
do titulo IV deste artigo a propdsito da clarificagdo da reparticdo de competéncias, no contexto do SSM, entre o BCE e as NCA — exposicdo feita com
recurso a andlise de um importante acorddo do Tribunal Geral que se debruga sobre esta tematica.

% Yide n. 3 do artigo 6.° do Regulamento do SSM.
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i) Ao exercicio? - sem prejuizo do disposto no n.° 5 do artigo 6.° (disposicdo na qual se
inclui a faculdade de decidir exercer diretamente todos os poderes previstos no artigo
4.°) - das seguintes atribui¢des de supervisdo em relacdo, apenas, as LSI:

a) Aquelas que competem ao Estado-Membro de origem caso as IC pretendam prestar
servi¢os, ou abrir uma sucursal, num Estado-Membro ndo participante;

b) Assegurar o cumprimento do CRR e da legislacdo nacional em matéria de requisitos
de fundos préprios, titularizacdo, limites aos grandes riscos, liquidez, alavancagem
financeira e divulgacdo publica de informac&o sobre essas matérias;

c) Assegurar o cumprimento do CRR e da legislacdo nacional em matéria de requisitos
relativos ao governo das sociedades (e.g. a respeito da avaliacdo da adequacdo e
idoneidade dos responsaveis pela gestdao da IC, processos de gestdo de riscos,
mecanismos de controlo interno, métodos internos de avaliacdo da adequag¢do do
capital);

d) Realizar exercicios de revisdo e avaliacdo, incluindo testes de esforco (e eventual
aplicagdo de medidas e requisitos adicionais destinados a assegurar uma boa gestdo
e cobertura dos riscos);

e) Exercer a supervisdo consolidada das empresas-mde com sede nesse Estado-
Membro participante, e participar na supervisdo consolidada das empresas-mde com
sede num Estado-Membro ndo participante;

) Exercer as atribui¢des de supervisdo relativas a recuperagdo e intervenc¢ao precoce
de uma IC quando o BCE ndo seja responsavel pela supervisdo em base consolidada.

i) A obrigacdo de informar2 periodicamente o BCE de todas as atividades de supervisgo,
referidas no ponto anterior, que leve a cabo a respeito das LSI;

Iv) A obrigacdo de cumprir® as instrucdes que o BCE emita com vista a exigir que se pratique
um ato de supervisdo, ou investigacdo, cuja competéncia para esse exercicio nao lhe
tenha sido confiada ao abrigo do Regulamento do SSM; e

v) A obrigacdo de cooperar estreitamente com o BCE no exercicio dos respetivos poderes
de supervisdo e investigacdo, e fornecer ao BCE todas as informagbes necessarias para
que este cumpra as suas atribui¢cdes de supervisdo.

7 Yficle n.° 6 do artigo 6.° do Regulamento do SSM.
2 Y/ide (ltimo pardgrafo do n.° 6, do artigo 6.%, do Regulamento do SSM.
2 Yiide ltimo paragrafo do n.° 1 do artigo 9.° do Regulamento do SSM.



2 Politica Macroprudencial

O artigo 5.° do referido Regulamento, por sua vez, rege sobre a intervencdo do BCE no exercicio
de atribui¢Bes e na aplicagdo de medidas e instrumentos macroprudenciais harmonizadas=.
Neste dominio a atua¢do do BCE esta delimitada com muita precisdo pelo que, de forma muito
simplificada, resulta desta disposicdo que as NCA estdo apenas obrigadas a notificar o BCE
previamente a aplicagdo de medidas expressamente contempladas em legislagdo da UE®'. Perante
esta notificagdo, o BCE poderad apresentar objec¢8es (ndo vinculativas) a adogdo da medida
notificada e podera, no limite e na medida do necessario, aplicar requisitos mais elevados
relativamente as reservas de fundos proprios a deter pelas IC ou medidas mais gravosas
destinadas a fazer face a riscos sistémicos ou macroprudenciais.

Isto quer dizer que o BCE, enquanto supervisor macroprudencial, esta limitado a aplicacdo de
requisitos mais exigentes ou medidas mais gravosas, mas nao pode verdadeiramente impedir
uma NCA de adotar determinada medida ou fazer uso de determinado instrumento
macroprudencial. Isto ndo significa que a atua¢do do BCE fique paralisada em caso de ina¢do da
NCA, ja que de acordo com o Regulamento-Quadro do SSM (em particular nos termos do seu
artigo 102.°%2) o BCE pode fixar um requisito de reserva prudencial de fundos proprios caso a
autoridade nacional ndo o tenha feito - conguanto esse requisito, ou instrumento
macroprudencial, esteja previsto na CRD ou no CRR. Adicionalmente, as NCA podem propor® que
0 BCE exerca esta atribuicdo para fazer face a uma situacdo especifica do seu sistema financeiro
e da sua economia e jurisdicdo.

Mesmo no contexto do SSM compreende-se uma maior autonomia na atuacdo da autoridade
nacional no dominio macroprudencial. Uma das razdes que justifica esta maior autonomia
prende-se com a necessidade de dotar as autoridades nacionais de ferramentas que lhes
permitam fazer face a potenciais riscos sistémicos dentro de (e potencialmente especificos a) cada
Estado Membro.

3 Regulacdo Vs. Superviséo

Nesta sec¢do, e por Ultimo, importa notar que a elaboracdo de propostas de atos normativos
europeus que regulem o exercicio da atividade das institui¢des ndo cabe ao BCE, enquanto
autoridade competente no ambito do SSM, mas sim a EBA. E esta ESA a entidade incumbida de
contribuir, no setor bancario, para a criacdo do ja referido Single Rulebook. Neste particular, o

3 As medidas e instrumentos macroprudenciais sdo meios de atuacao que se encontram a disposicao das autoridades macroprudenciais para prevenir
e mitigar riscos sistémicos, ndo se cingindo ao setor bancario. As medidas e instrumentos harmonizados aqui abordados estdo contempladas na CRD,
aplicando-se apenas sobre o sector bancdrio.

31 As medidas macroprudenciais contempladas em legislacdo da UE (ie. medidas harmonizadas) encontram-se transpostas no Titulo VII-A do RGICSF
(vide artigos 138.%-A e seguintes) e incluem, nomeadamente, a determinacdo (ou possibilidade de determinacdo) pela autoridade macroprudencial
nacional de uma: (a) reserva de conservacdo (capital conservation buffer); (b) reserva contraciclica (countercydlical capital buffer); (c) reserva de G-SII (G-
it buffer), (d) reserva de O-SIT (0-SI buffer), e (e) reserva de risco sistémico (systemic risk buffer).

3 Este poder de atuagdo do BCE em caso de omissdo das NCA na aplicagdo de instrumentos macroprudenciais suscita-nos, contudo, algumas questdes
jd que 0 mesmo ndo parece estar perfeitamente alinhado com o disposto no n.° 2 do artigo 5.° do Regulamento do SSM — disposi¢do que o referido
artigo 102.° do Regulamento-Quadro do SSM visa desenvolver ou operacionalizar. De facto, non.® 2 do artigo 5.° ndo esta expressamente contemplada
uma atuacdo em caso de omissdo, mas apenas uma atuacdo do BCE para aplicagdo de requisitos “mais elevados” ou “medidas mais rigorosas”. Questdo
semelhante, mas ndo idéntica, coloca-se quando as NCA, incumprindo com a obrigagdo que sobre elas impende conforme previsto na CRD, se
abstenham de identificar as instituicBes de importancia sistémica (ou “O-SIIs" na sigla anglo-saxnica) da sua jurisdi¢do. Neste caso, pode
legitimamente suscitar-se a questdo de saber até que ponto poderia 0 BCE, ou ndo, substituir-se as NCA nesse processo de identificagdo.

3 Em abstrato julgamos que esta faculdade pode resultar de um reconhecimento, por parte de uma NCA, da sua incapacidade para adotar determinada
medida ou aplicar um instrumento macroprudencial com vista a corrigir um desequilibrio do sistema que, naturalmente, tera sido por si detetado.
Isto apesar de, a0 abrigo do enquadramento normativo europeu, ndo ter a sua acdo coartada pelas atribuicdes macroprudenciais conferidas ao BCE.
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legislador europeu optou por separar institucionalmente a regulacdo da supervisdo, conferindo a
EBA (no setor bancario) a tarefa de desenvolver e complementar o enquadramento normativo
europeu e elaborar projetos de normas de “nivel 2" - os RTSs e ITSs - bem como orienta¢des*
que disciplinem e harmonizem o mercado e a atuagdo das IC.

Note-se que o artigo 8.° do Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 24 de novembro de 2010 - que estabelece a criagdo da EBA - ao prever as suas
atribuicdes e poderes, afirma que lhe compete, entre outras atribui¢des: (i) estabelecer um quadro
regulatério sélido, nomeadamente, emitindo orienta¢des e elaborando RTSs e ITSs, (i) contribuir
para uma aplicacdo consistente dos atos normativos da UE, assegurando o desenvolvimento de
uma cultura de supervisdo consistente, eficiente e eficaz e (iii) prevenir a arbitragem regulatéria e
assegurar uma supervisdo uniforme de todas as institui¢cdes. Recorrendo ao considerando 11
deste mesmo Regulamento, verifica-se que estas atribui¢es visam melhorar o funcionamento do
mercado Unico, através da criagdo de um conjunto Unico de regras que proteja os consumidores,
depositantes e a estabilidade financeira, ao mesmo tempo que previna a arbitragem regulatéria e
assegure o denominado “level playing field" entre as instituicdes com sede na UE. Para este efeito,
ndo se torna apenas necessario que se crie e desenvolva continuamente esse conjunto Unico de
regras, mas também que as praticas de supervisdo adotadas pelos supervisores (nacionais e
europeu) sejam sujeitas a um processo de harmonizacdo tendente a promover a convergéncia
adequada a assegurar tais finalidades.

Sera de salientar neste aspeto o 2.° paragrafo, do n.° 3, do artigo 4.° do Regulamento do SSM, que
ressalva a sujeicdo do BCE aos RTSs e ITSs adotados pela Comissdo e estipula que o BCE pode
adotar regulamentos “mas apenas na medida do necessdrio para organizar ou especificar as
modalidades de exercicio das atribuicdes que lhe sdo conferidas pelo presente regulamento.”*. E, mais
adiante, no quarto paragrafo desta disposicao, imp8e-se sobre o BCE a obrigacdo de contribuir
para a elaboracdo dos referidos RTSs ou ITSs, ou de informar a EBA acerca da necessidade de
alterar normas de nivel 2 que estejam em vigor. Sera relevante destacar que foi com base no
mandato contido nesta disposi¢ao (n.° 3 do artigo 4.°), em conjugac¢ao com o n.° 7 do artigo 6.° e
com o n.° 2 do artigo 33.°, que o BCE elaborou e publicou o Regulamento-Quadro do SSM que
visou detalhar e especificar os procedimentos que asseguram a cooperagdo, no seio do SSM,
entre as NCA e o BCE.

Ou seja, parece resultar destas disposi¢8es que as atribuicdes regulamentares conferidas ao BCE
pelo Regulamento do SSM estdo restringidas a emissdo de normas com um caracter mais
operacional que Ihe permitam organizar o modo de exercicio das suas atribui¢des de supervisdo
- a nosso Ver, trata-se assim de um poder regulamentar muito restrito, de natureza meramente
instrumental e acessorio a prépria supervisdo, ndo se podendo traduzir na emissdo de atos
normativos independentes que criem verdadeiras obrigacBes materiais para as institui¢cdes ou
que disciplinem de forma inovadora a sua atividade.

Donde se conclui que, na atual arquitetura institucional da supervisao bancaria europeia, existe
uma autonomizac¢do do poder regulamentar em relacdo as atribui¢8es e poderes de supervisdo.
Nessa medida, o Regulamento do SSM, prevé expressamente no n.° 3 do seu artigo 3.° que as
atribui¢des do BCE, enquanto supervisor, ndo prejudicam as atribui¢des e competéncias da EBA
em matéria de regulamentacdo.

A respeito da atividade regulamentar, e com importancia para o completo entendimento
concetual da arquitetura do SSM, sera ainda de referir nesta sec¢do a obrigatoriedade de consulta

34 Seria muito interessante abordar, neste particular, a natureza juridica das orientacdes ou guidelines da EBA (i.e. o seu cardter vinculativo ou de mera
recomendacdo - cuja eficacia, enquanto instrumento de soft law, radica no comply or explain). Neste contexto, haveria ainda de distinguir esse carater
vinculativo consoante se trate da sua incidéncia sobre as instituicGes ou sobre as NCA. Contudo, este é um tema que merece ser abordado de forma
auténoma.

3 Em lingua inglesa: “(...) only to the extent necessary to organize or specify the arrangements for the carrying out of the tasks (...)".



do BCE?*® pelas autoridades nacionais, acerca de projetos de instrumentos legais que incidam
sobre determinadas matérias. Esta obrigatoriedade de consulta encontra-se legalmente prevista
nos artigos 127.°,n.°4, e 282.°,n.° 5, do TFUE (assim como no artigo 4.° dos Estatutos do Sistema
Europeu de Bancos Centrais e do Banco Central Europeu), sendo detalhada pela Decisdo do
Conselho, de 29 de junho de 1998, relativa a consulta do Banco Central Europeu pelas autoridades
nacionais sobre projetos de disposi¢des legais®.

Nos termos da referida Decisdo do Conselho, as autoridades nacionais tém de consultar o BCE
relativamente a qualquer projeto de disposicdo legal (ou norma regulamentar) que incida sobre
dominios incluidos nas atribui¢des do BCE, devendo esta consulta, nos termos do artigo 4.° desta
Decisdo, ser feita previamente a publicagao do ato para que o texto final tenha em considera¢do
o teor do parecer. Quanto as matérias abrangidas na referida obriga¢do de consulta - de forma
meramente exemplificativa - a Decisdo lista alguns dominios entre os quais (a) questdes
monetarias, (b) meios e sistemas de pagamento e (¢) normas aplicaveis a IC (quando “influenciem
significativamente a estabilidade das instituicdes e dos mercados financeiros”). Note-se que quando a
decisdo foi publicada o SSM ainda ndo tinha sido concebido, razdo pela qual ndo existe nesta
Decisdo nenhuma referéncia as atribui¢c8es do BCE no que concerne a supervisao prudencial das
IC. Ndo obstante, como ja foi referido, a lista de matérias elencadas na Decisdo é meramente
exemplificativa e, ao aplicar atualmente as disposi¢des relevantes do TFUE e desta Decisdo, ndo
se pode deixar de concluir que tendo o Regulamento do SSM conferido ao BCE importantissimas
atribui¢des no dominio da supervisdo do sistema bancario, sera também necessario consultar o
mesmo sobre 0s projetos normativos com impacto neste dominio=s.

Uma Ultima nota a este propdsito para referir que esta Decisdo da Comissdo define «projeto de
disposicao legal», no n.° 1 do seu artigo 1.°, como: “qualquer disposicdo que, a partir do momento
em que se torne juridicamente vinculativa e de aplicabilidade geral no territério de um Estado-Membro,
crie normas aplicdveis a um ndmero indefinido de casos e dirigidas a um ndmero indefinido de pessoas,
singulares ou coletivas.” Sendo que no n.° 2 do artigo citado se excluem projetos normativos que
transponham Diretivas - assim sendo, a letra deste diploma abrangeria também legislacdo
secundaria (como os regulamentos administrativos emanados pelas NCA). Acontece que o BCE,
no guia ja referido neste artigo, a este respeito expressou o entendimento de que: “Tendo em conta
0s objetivos da Decisdo 98/415/CE, o parecer do BCE s deverd ser pedido em relacGo a projetos de
legislacdo secunddria cujo objeto se relacione intimamente com as fun¢bes do BCE, e cujo impacto em
dreas sob a alcada do BCE seja diverso do exercido pela propria legislagdo primdria. Por exemplo, 0s
Estados-Membros ndo estdo, em principio, obrigados a consultar o BCE sobre questbes de indole
processual.”. Entendemos, consequentemente, que o parecer do BCE devera ser pedido quando,
estando em causa um ato normativo secundario (i.e. um regulamento administrativo), este seja
inovatério e com uma implicagdo clara nas matérias englobadas pelas fungdes do BCE.

% Relativamente a esta matéria, para mais desenvolvimento, aconselha-se a leitura do Guia de consulta a0 Banco Central Europeu pelas autoridades
nacionais sobre projetos de disposictes legais (de outubro de 2015), disponivel para consulta em:
https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/other/consultationguide201510.pt.pdf?66f00bbf57855640380ae60 1a1fdadab.

37 Esta decisao esta disponivel para consulta em: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/2uri=CELEX:31998D04158&from=PT.

% Citando o referido Guia de consulta ao Banco Central Europeu pelas autoridades nacionais sobre projetos de disposicGes legais (de outubro de
2015): “Até a presente data, 0s pareceres do BCE sobre projetos de disposi¢des legais relativos a supervisdo prudencial das instituicdes de crédito
(incluindo a criacdo de um quadro juridico nacional para refletir o estabelecimento do MUS) basearam-se no artigo 2.°, n.° 1, sexto travessdo, da
Decisdo 98/415/CE. Com o estabelecimento do MUS, as atribuicBes de supervisdo estdo agora incluidas no domnio das atribuicBes do BCE para
efeitos das suas fungBes consultivas nos termos do artigo 127.°, n.° 4, do Tratado.” (destaque nosso).
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I Os Principios da Atribuicdo de
Competéncias, da Subsidiariedade e da
Proporcionalidade

Para compreensdo plena das problematicas que se abordardo no titulo seguinte, é primeiro
necessario fazer uma referéncia a compatibilizagdo de qualquer eventual entendimento que resulte da andlise
dessas questdes® com os seguintes principios de direito europeu: (i) da atribuicdo de competéncias, (i) da
subsidiariedade e (i) da proporcionalidade.

Em tracos gerais, o principio da atribui¢do de competéncias - contemplado no n.° 1 do artigo 4.° e nos n.%s 1
e 2 do artigo 5.° do TUE* - dispde que as competéncias que, nos termos dos Tratados, ndo tenham
sido atribuidas a UE pelos Estados-Membros, permanecem na esfera nacional e, portanto,
continuam a ser exercidas, em exclusivo, pelos préprios Estados-Membros. Este principio geral
baliza assim, necessariamente, qualquer discussdo acerca da extensao, alcance e delimitagdo de
competéncias, quer do BCE, quer das ESA enquanto autoridades europeias - na medida em que
exige que as respetivas competéncias se encontrem expressamente previstas nos Tratados.

No caso paradigmatico do TJUE do Tobacco Advertising Judgement (acorddo de 5 de outubro de
2000 - Processo C-376/98%") que opds a Republica Federal da Alemanha ao Parlamento Europeu
e ao Conselho, a jurisprudéncia europeia considerou que uma iniciativa legislativa da UE (no caso,
uma Diretiva) violava o principio da atribuicdo de competéncias pois procurava prosseguir
objetivos politicos de salde publica - no caso concreto relacionados com a proibicdo de
elementos promocionais alusivos ao tabaco - recorrendo ao argumento de que se estariam a
prosseguir objetivos de harmonizacdo do mercado Unico (competéncia exclusiva da Unido),
através da eliminacdo de barreiras a concorréncia interna, liberdade de movimento e prestacdo
de servicos. Este caso teve assim o conddo de afirmar claramente que a UE ndo se poderia
aproveitar da amplitude da sua competéncia exclusiva em matéria de concorréncia interna para
prosseguir objetivos diversos de politicas publicas - tendo pois de demonstrar que, relativamente
a determinada matéria a legislar, ndo so existe espaco para uma maior harmonizac¢do (decorrente
da disparidade dos regimes nacionais sobre certas matérias), mas também que a propria
desarmonizacdo prejudica a concorréncia interna.

Por seu turno, o principio da subsidiariedade - que encontra consagragdo legal no n.° 3 do artigo
5.°do TUE* - implica que nagqueles dominios em que a UE ndo tenha competéncia exclusiva (por
ser exercida de forma partilhada com os Estados-Membros), a sua intervenc¢do se restrinja a estrita
medida do necessario para alcangar os objetivos prosseguidos, através de uma atuagdo
supranacional, desde que esses objetivos ndo possam ser alcancados de forma satisfatéria
através de uma atuagdo descentralizada na esfera nacional. As condi¢cdes de aplicacdo (e controlo

% Elencadas no final do titulo | deste artigo.

“ Em particular, dispe este nimero: “£m virtude do principio da atribuictio, a Unido atua unicamente dentro dos limites das competéncias que os Estados-
Membros lhe tenham atribuido nos Tratados para alcangar os objetivos fixados por estes tltimos. As competéndias que ndio sejam atribuidas & Unido nos Tratados
pertencem aos Estados-Membros.”

“" Disponivel para consulta em:
hitp://curia.europa.eu/juris/showPdf.jsftext=8docid=45715&pagelndex=0&doclang=PT&mode=Ist&dir=8occ=first&part=1&cid=830236

% Que podera ser entendido como decorréncia ldgica da concegdo restrita das competéncias da UE que € inerente ao principio, supra enunciado, da
atribui¢do de competéncias.

% Em concreto, dispde o primeiro paragrafo desta disposicao: “£m virtude do principio da subsidiariedade, nos dominios que néio sejam da sua competéncia
exclusiva, a Unido intervém apenas se e na medida em que os objetivos da agdo considerada ndio possam ser suficientemente alcangados pelos Estados-Membros,
tanto ao nivel central como ao nivel regional e focal, podendo contudo, devido ds dimensbes ou aos efeitos da atio considerada, ser mais bem alcangados ao nivel
da Unido."


http://curia.europa.eu/juris/showPdf.jsf?text=&docid=45715&pageIndex=0&doclang=PT&mode=lst&dir=&occ=first&part=1&cid=830236

da aplicacdo) desse principio* encontram-se definidas no “Protocolo relativo a aplicagdo dos
principios da subsidiariedade e da proporcionalidade™.

Este principio, essencial para garantir uma atuagdo descentralizada e, portanto, mais préxima dos
cidaddos, pressupde a avaliagdo da eficacia de uma atuacdo ao nivel da UE vis-a-vis uma atuagdo
ao nivel nacional, verificando-se, nomeadamente: (a) se os objetivos podem ser alcangados pelos
Estados-Membros, (b) se a atuagdo dos Estados-Membros nesse sentido é imposta pelos
Tratados, ou contraria alguma exigéncia dos mesmos, ou () se uma atuagdo centralizada ao nivel
da UE apresenta beneficios claros face aos objetivos que se pretende alcancar.

Mais recentemente, ja apds a celebracdo do Tratado de Lisboa* e abordando a relagao entre o
principio da atribuicdo de competéncias e o principio da subsidiariedade, sera de salientar o caso
Philipp Morris (acérddo de 4 de maio de 2016 do TJUE no Processo C-547/14%) no qual o TJUE veio
confirmar que (na avaliagdo do cumprimento destes principios basilares de direito da UE) o
tribunal tem sempre de verificar se "o legislador da Unidio podia considerar, com base em elementos
circunstanciados, que o objetivo prosseguido pela a¢dio projetada podia ser mais bem realizado ao nivel
da Unido" - o que implica, quando se trate "de um dominio, como a melhoria do funcionamento do
mercado interno, que ndo estd entre aqueles em que a Unido disp8e de competéncia exclusiva, (...) se 0
objetivo prosseguido pela Diretiva (...) podia ser mais bem alcangado a nivel da UniGo". Este acérdao
salienta, assim, que em dominios nos quais ndo existe competéncia exclusiva da UE para legislar
sobre determinada matéria, existe sempre a necessidade de efetuar um juizo de valor (sustentado
em evidéncias objetivas) de forma a aferir se, no momento da aprovacdo do ato legislativo da UE,
existiam raz8es para considerar que o objetivo de politica legislativa poderia ser alcangado de
forma mais eficaz pela UE do que pelos Estados-Membros.*

Finalmente, cumpre referir o principio da proporcionalidade que - consagrado no n.° 4 do artigo
5.2 do TUE - imp8e que os atos da UE, tanto em relagdo ao alcance do seu conteddo como em
relacdo a forma que é adotada, ndo excedam a estrita medida do necessario para alcangar os
objetivos dos Tratados. Ou seja, sera necessario verificar se 0 ato ndo é excessivo face aos
objetivos prosseguidos, quer materialmente quer formalmente. A verificagdo do cumprimento
deste principio exige, assim, que se faca uma mensura¢do precisa dos objetivos de politica
legislativa/regulatdria que se pretendem alcancar com o ato da UE, sendo que ndo se devera
adotar um ato que exceda 0s objetivos prosseguidos, seja porque procura uma convergéncia ou

# E do principio da proporcionalidade a que se fard alusdo mais adiante.

# De notar que este Protocolo impde a observancia de certas formalidades tendentes a assegurar o cumprimento destes principios pelos atos normativos
da UE. Em particular, os projetos de atos legislativos sdo apreciados pelos parlamentos nacionais que, nos termos do artigo 7.° do referido Protocolo, tém a
faculdade de obrigar a uma nova reapreciacdo do projeto por parte do 6rgao da UE que o propde a luz do cumprimento destes principios (podendo, ndo
obstante, este drgdo, posteriormente mas sempre de forma fundamentada, decidir manter o projeto inalterado). Um exemplo do recurso a este mecanismo
ocorreu a proposito da proposta de Regulamento do Conselho sobre a criacdo de uma Procuradoria-Geral Europeia [COM(2013) 5341, em que vdrios
parlamentos nacionais manifestaram preocupac@es acerca de uma violagdo do principio da proporcionalidade.

%0 Tratado de Lishoa densificou, nomeadamente, o principio da subsidiariedade ao incluir uma referéncia no TUE & vertente regional e local deste
principio e ao consagrar, no Protocolo (n.° 2) relativo a aplicagdo dos principios da subsidiariedade e da proporcionalidade, um papel significativo dos
parlamentos nacionais na verificagdo constante do seu cumprimento.

47 Este acorddo estd disponivel para consulta em: http://curia.europa.eu/juris/liste.jsf?num=C-547/148language=PT.

# (ita-se ainda 0 Ac6rddo do Tribunal Geral, de 3 de abril de 2017 (Processo T-28/16): “Cabe recordar que, por forca do principio da subsidiariedade
consagrado no artigo 5.°, n.° 3, TUE, a Unido s6 intervém nos dominios que ndo sejam da sua competéncia exclusiva se, e na medida em que, 0s
objetivos da a¢do projetada ndo possam ser suficientemente realizados pelos Estados-Membros e possam, portanto, devido a dimensdo ou aos efeitos
da acdo prevista, ser melhor alcancados ao nivel da Unido (acdrddo de 17 de junho de 2009, Portugal/Comissdo, T-50/07). No presente caso, a
necessidade de ter em consideracdo o principio da subsidiariedade decorre nomeadamente dos termos do considerando 61 do Regulamento n.°
1698/2005, segundo o qual «[d]e acordo com o principio da subsidiariedade e sob reserva de exce¢des, devem ser estabelecidas regras nacionais
aplicdveis a elegibilidade das despesas», que é completado pelo considerando 63 do mesmo regulamento, segundo o qual «[a] execugdo
descentralizada das acdes ao abrigo do FEADER deve ser acompanhada de garantias no que se refere, nomeadamente, a qualidade da execugdo, aos
resultados, a boa gestdo financeira e ao controlo».” Acérddo disponivel para consulta em:

http://curia.europa.eu/juris/document/document.jsf2text=8docid=189473&pagelndex=0&doclang=PT&mode=Ist&dir=8occ=first&part=1&cid=329007.
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harmonizacdo maior do que aquela que seria necessaria, seja por adotar uma forma (por exemplo
de Regulamento ao invés de Diretiva) que ndo se justifique face aos objetivos prosseguidos.*

Pela breve exposicdo acerca da aplicacdo destes principios de direito da UE subjacentes, ndo sé a
politica legislativa (e regulatéria) europeia mas também, mutatis mutandis, a atuagdo dos seus
orgdos e autoridades, ficam assentes alguns conceitos basilares que, em nosso entender, devem
imperativamente enquadrar a discussdo das questdes suscitadas - no titulo seguinte - a atual
configuragdo do SSM. Questdes essas que, conforme ja foi referido, giram em torno da extensdo
e alcance das competéncias do BCE (por confronto com as competéncias reservadas, no dominio
da supervisdo prudencial, as varias NCA), mas que também se relacionam com a aplicacdo de
direito nacional (“ndo harmonizado”) e com a proépria possibilidade de existéncia desse direito
atendendo a harmonizagdo que, assumidamente 50, se prossegue no sector bancario através do
Single Rulebook.

\V Identificacdo das Principais Questdes
Praticas que se colocam

A. O Single Rulebook

O Single Rulebook foi criado com o intuito de mitigar a disparidade regulatéria que existia no
sistema bancario europeu, harmonizando as normas prudenciais que continuavam a apresentar
algumas disparidades ao nivel da legislagdo (de transposi¢do) nacional dos varios Estados-
Membros®'. Essa disparidade normativa, associada a disparidade das praticas e culturas de

®No dominio do sector financeiro existe também um acordao do TJUE que importa mencionar, no que toca ao principio da proporcionalidade (acordao
de 13 de maio de 1997 — Processo (-233/94, disponivel para consulta em:
http://curia.europa.eu/juris/showPdf.jsftext=8docid=99910&pagelndex=08doclang=PT&mode=req&dir=8occ=first&part=18cid=843828).Este acdrddo
foi proferido a respeito de um caso que, uma vez mais, opds a Repblica Federal da Alemanha ao Parlamento Europeu e ao Conselho, quanto a
aplicacdo do principio da subsidiariedade a Diretiva precursora da DGSD (Diretiva 94/19/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 30 de maio
de 1994 relativa aos sistemas de garantia de depdsitos — a qual, ainda se mantém em vigor até 4 de julho de 2019).

Foi argumentado, pela Repblica Federal da Alemanha, que a obrigacdo de adesdo das sucursais ao sistema de garantia do Estado-Membro de
acolhimento — para completar a garantia do Estado-Membro de origem (se inferior) - seria contrdria ao principio da proporcionalidade porque (i) a
UE procurava impor uma obrigacdo legal de adesdo a um sistema cuja eficdcia, na sua jurisdi¢do, seria alcancada de forma suficiente por mecanismos
de adesdo voluntdria; e (ii) se impunha um custo acrescido quando o risco e mecanismos de supervisdo sobre a sucursal sdo da responsabilidade do
Estado-Membro de origem. A Repiblica Federal da Alemanha argumentou ainda que uma solucdo menos intrusiva seria impor, se necessdrio (até
porque a Diretiva seria de harmonizacdo minima), uma contribuicdo direta do sistema de garantia do Estado-Membro de origem para esse nivel de
protecdo complementar. Contudo, o TUE rejeitou estes argumentos afirmando que a solugdo da Diretiva em questdo foi precisamente ao encontro do
principio colocado em causa, ndo SO porque a obrigatoriedade € a Unica solu¢do capaz de assegurar, com eficdcia, uma harmonizacdo minima tendente
a prosseguir o objetivo principal de prote¢do dos depositantes e da confianca no sistema financeiro, mas também porque se conjugou a permissao da
existéncia de variados graus de protecdo conferidos pelos sistemas de garantia nacionais aos depositantes com a ndo imposi¢do de um encargo
demasiado pesado ao Estado-Membro de origem ou de acolhimento, respeitando-se, precisamente, o principio da proporcionalidade ao evitar uma
harmonizacdo demasiado radical dos varios sistemas nacionais.

A este respeito a comunicacdo proferida por Vitor Constancio, denominada “Towards a European Banking Unio”, a 7 de setembro de 2012, é bastante
elucidativa, ndo s6 acerca da necessidade desta harmonizacdo, mas também de um supervisor (nico, das vantagens em atribuir esse papel ao BCE, e
do impacto benéfico da Unido Bancdria na prossecucdo da politica monetdria. Esta comunicacdo estd disponivel para consulta em:
https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2012/html/sp120907.en.html.

51 A criacdo desse conjunto Ginico de normas ndo permitiu apenas operacionalizar o SSM, mas também serviu propdsitos de politica prudencial ao criar
um enquadramento normativo robusto que visa promover a resiliéncia das instituicGes e, consequentemente proteger investidores, consumidores de
produtos bancérios, depositantes e contribuintes das consequéncias nefastas de uma situacdo de failing or flikely to fail. Em particular, procurou-se
desligar as instituicdes que operam no sector bancario dos riscos inerentes ao Estado-Membro da sua sede — fossem esses riscos decorrentes do


http://curia.europa.eu/juris/showPdf.jsf?text=&docid=99910&pageIndex=0&doclang=PT&mode=req&dir=&occ=first&part=1&cid=843828
https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2012/html/sp120907.en.html

supervisdo dos diferentes Estados-Membros, constituia um entrave evidente a concretizacdo de
um verdadeiro Mercado Unico Bancério e & manutencdo de um verdadeiro level playing field e,
portanto, também um incentivo a uma possivel arbitragem regulatéria por parte das instituicdes.
Nessa medida, chegou-se a conclusdo que a mera coordenagdo entre as autoridades de
supervisdo (pese embora seja vital) ndo seria suficiente para “travar o risco crescente de
fragmentagdo dos mercados bancdrios da UE"? - risco este especialmente prejudicial no contexto
de uma moeda Unica -, pelo que se tornou também necessario transferir a supervisdo para o nivel
europeu. Esta transferéncia concretizou a implementacdo do primeiro passo para uma Unido
Bancéria que assenta nos seguintes trés pilares: (i) o SSM, (i) o Mecanismo Unico de Resolugdo ou
Single Resolution Mechanism (também ja foi implementado) e (iii) o sistema comum de prote¢do de
depdsitos o denominado European Deposit Insurance Scheme (pilar ainda por concretizar®3).

Contudo, ndo tendo sido possivel fomentar a criagdo de raiz de uma autoridade de supervisdo
prudencial europeia, na medida em que isso implicaria uma altera¢ao ao TFUE**, optou-se por -
a0 abrigo do n.° 6 do artigo 127.° desse tratado - dotar o BCE de poderes suficientes para
desempenhar esta func¢do.

Com a atribuicdo® ao BCE destas funces, foi necessario delimitar a extensdo e alcance das suas
competéncias e redefinir o papel das varias NCA no contexto do SSM. Neste dominio, acabou por
se chegar a uma solucdo hibrida que manteve a interven¢do das NCA neste mecanismo
primariamente em relacdo a supervisdo das denominadas LSI. Esta solu¢do®® foi vertida no
Regulamento do SSM (e posteriormente operacionalizada pelo Regulamento-Quadro do SSM).
N&o obstante, a reparticdo de competéncias entre o BCE e as varias NCA tem vindo a suscitar
algumas questdes, quer face ao verdadeiro alcance de algumas expressdes e terminologia
utilizadas pelo Regulamento do SSM, quer face a algumas areas “cinzentas” em que a reparti¢do
de tarefas ficou menos clara. Esta falta de clareza sai reforcada em virtude de, no decurso do
processo negocial que conduziu a ado¢do do Regulamento do SSM, ter sido vincada por muitos
Estados-Membros a necessidade de se assegurar uma interven¢do nacional no processo de
supervisdo prudencial - ndo tendo sido explicitado que a posicdo das NCA no exercicio destas
funcBes era, ndo a de uma autoridade supervisora das LSI mas, a de um mero executante
descentralizado de fun¢Bes delegadas em rela¢do a estas institui¢des.

impacto do risco soberano nos custos de financiamento e na solidez financeira ou liquidez das instituigBes, ou riscos decorrentes de deficiéncias e
inconsisténcias nos sistemas nacionais de regulacdo e supervisao que fossem aptos a promover uma eventual arbitragem regulamentar; tudo
elementos, por natureza, suscetiveis de poder vir a adulterar a efetiva concorréncia transfronteirica e a manutencdo de um fevel playing field entre todos
0s bancos da UE.

Serd importante atentar que, ndo obstante o Single Rulebook adquira especial relevancia no ambito do SSM, a sua construgdo tem de contar com a
colaboracdo de Estados-Membros da UE que ndo sdo estados participantes deste mecanismo.

52 Viide a supra referida comunicagdo da Comissdo a propdsito do roteiro para uma Unido Bancéria.

%A conclusdo deste terceiro pilar, com o estabelecimento de um Eurapean Deposit Insurance Scheme (ou EDIS na sigla inglesa), € premente face a atual
arquitectura da Unido Bancdria (incluindo a operacionalizagdo do SSM).

5 Sobre o contexto histdrico que presidiu a criacdo do SSM é interessante a seguinte passagem do texto de Mandana Niknejad referido neste artigo:
“However, the question remains: why was the ECB chosen by European authorities to play such an important role in the future banking union?

First, one of the policy makers’ main concerns was avoiding the lengthy treaty amendment process. Iniaa, if they dedided o create a new instituiion, they would
have been leff with o choice other than fo infroduce 3 newrealy. However, at the hejght of the crisis, the Union needeedto fake corrective actions ina timely manne;
as treaty amendiment - from wiiting the preliminary draft to ratijing the final act by the national authorities - takes a long time, allowiing the arisis fo deteriorate. As
article 127(6) TFEU recognizes the ECB's supervisory powers over the EU's financial institutions, EU Member States believe that it is not necessary to ratjfy a new treaty
to establish the legal basis for the prudential supervisory tasks that are to be assigned to the £CB in 2014. It is also worth noting that some EU members, including
Germany, at first believed that the existing legal basis provided by EU treaties falls short of the SSM's demands, and that treaty amendment is inevitable. The UK
Parliament holds the same opinion, although the UK has voted against the mechanism.” (sublinhado nosso).

STambém ela ndoisenta de controvérsia, quer no que concerne & suficiéncia (ou ndo) da referida disposicao do TFUE para dotar o BCE destes poderes,

quer em relagdo aos possiveis conflitos de interesse entre a fungdo do BCE enquanto decisor da politica monetdria da zona euro e supervisor prudencial

das instituigdes de crédito sujeitas ao SSM.

% Uma solugdo que se podera caracterizar como compromisso politico, j que a proposta inicial apresentada pela Comissdo era mais ambiciosa em

relagdo as atribui¢des e fungBes reservadas ao BCE.
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Para além disso, existe uma grande dificuldade em determinar, com precisdo, a natureza das
atribui¢des que recaem sobre um supervisor quando as mesmas estdo delimitadas em fun¢do da
distincdo entre supervisdo microprudencial, supervisdo comportamental ou prossecu¢do da
politica macroprudencial. Esta dificuldade em alocar dogmaticamente essas atribui¢8es resulta,
em larga medida, do facto de as normas que regem a atividade do sector bancario prosseguirem
diversas finalidades. Este ponto é de extrema relevancia para a presente discussao porque, COmo
vimos, o BCE apenas tem competéncias de supervisdo no ambito da supervisdo prudencial, pelo
que interessa delimitar com precisdo a natureza das normas que regem a atividade das IC para
poder afastar logo a partida, ou ndo, a interven¢do do BCE na verificagdo do seu cumprimento.

Como ja referido, a delimitacdo ndo é facil - atente-se, por exemplo, as normas relativas a
publicidade contidas no artigo 77.°-C do RGICF. Poder-se-ia pensar que as mesmas, considerando
que incidem sobre o conteddo das comunica¢des de promocdo e divulgacdo de produtos e
servicos que as instituices de crédito dirigem aos seus clientes, sdo unicamente normas
comportamentais (i.e. normas que regulam a conduta das instituicdes face aos seus clientes).
Contudo, e pese embora tenham natureza eminentemente comportamental, estas normas
também visam propdsitos prudenciais - nomeadamente relacionados com os danos
reputacionais (e, subsequentemente também patrimoniais) que uma publicidade desregrada
pode provocar na solidez financeira da instituicdo que a divulga e nas demais instituic8es do sector
(e.g. aquelas visadas por uma campanha ilegitima). Mais exemplos poderiam ser dados acerca
desta dificuldade em fazer a delimitacdo da natureza de cada norma.

Que normas integram (e extravasam) o Single Rulebook?

E consensual®” que o Single Rulebook, para o sector bancério, é integrado pelo CRR, pela CRD (ie.
direito nacional que transponha esta Diretiva), pela BRRD, pela DGSD, pelos atos da Comissdo que
implementem RTSs e [TSs e pelas OrientacBes da EBA. Nessa medida, por referéncia a jurisdicdo
portuguesa, atualmente o Single Rulebook para o sector bancario incorpora, no seu nivel 1, 0 CRR e o
RGICF (engquanto diploma que contém as normas transpostas da CRD). J& no seu nivel 2, incorpora os
atos da UE que implementam os RTSs e ITSs da EBA, e 0s atos normativos nacionais que implementam
as Orienta¢Bes desta ultima autoridade. Estas normas fazem parte do direito da UE, ou derivam
diretamente do mesmo, pelo que a sua aplicagdo pelo BCE - no contexto do SSM e enquanto
autoridade competente no ambito da supervisao microprudencial - ndo gera quaisquer ddvidas®®.

Mas e o que dizer da responsabilidade pela supervisao do cumprimento de normas “puramente
nacionais” - i.e. normas que ndo fazem parte do direito da UE, e que ndo resultam de atos de
transposi¢cdo ou implementagdo de direito da UE? Ou seja, de normas que ndo fazem parte do
regime harmonizado e extravasam o Single Rulebook?

De facto existe ainda uma multiplicidade de normas nacionais, sem correspondéncia ou similitude
com outras normas de direito europeu ou do direito nacional dos demais Estados-Membros. A
titulo de exemplo, nas diversas jurisdicdes da UE existem normas “nacionais’, de natureza
eminentemente prudencial, que regem sobre:

+ Detencdo de participacdes em sociedades ndo pertencentes ao sector financeiro (e.g. Bélgica,
Luxemburgo, Portugal - vide artigo 101.° do RGICF);

* FusBes e aquisicdes (e.g. Austria, Itélia, Portugal - vide artigo 35.° do RGICF);

* Investimentos em ativos imoveis (e.g. Italia, Franca, Alemanha, Portugal - vide artigos 112.%,113.°
e 114.° do RGICF);

5 Vide nota de rodapé n.° 5 supra. Por ser muito (til e apelativa, aconselhamos também a consulta da ferramenta interativa da EBA, disponivel em:
https://www.eba.europa.eu/regulation-and-policy/single-rulebook/interactive-single-rulebook.

%8 Como se ird analisar com mais detalhe na seccdo C deste titulo, no Regulamento do SSM estd expressamente contemplada a aplicacdo, por parte
do BCE, de direito harmonizado de cariz nacional conquanto resulte da transposicao ou da implementagdo de direito da UE.


https://www.eba.europa.eu/regulation-and-policy/single-rulebook/interactive-single-rulebook

* Requisitos adicionais aplicaveis a titulares de fun¢des relevantes na instituicdo (e.g. Finlandia,
Grécia, Irlanda); e
+ DecisOes estratégicas da instituicdo (e.g. Bélgica).

Face as incertezas abordadas no presente titulo deste artigo - as quais derivam da complexidade
da construcdo (e implementacdo) normativa que sustenta o SSM* - surgem diversas questdes
gue podem comprometer a eficacia e solidez de uma solugdo que foi precisamente gizada para
contribuir para (i) um aprofundamento do Mercado Unico Bancério, (i) a solidez das instituicBes,
e (iii) uma promogdo de maior concorréncia na atividade transfronteirica. Em particular, e
conforme abordaremos mais adiante nas sec¢des B e C deste titulo, cumpre averiguar:

¢ Quem é o responsavel Ultimo pela supervisdo prudencial no caso de uma LSI - 0 BCE ou a NCA?

* Se o Single Rulebook é verdadeiramente "“single"?

* Se 0 Single Rulebook pode coexistir com outras normas prudenciais “ndo harmonizadas” de
origem nacional?

* Se o BCE pode aplicar normas prudenciais “puramente nacionais” (ainda que extravasem o
Single Rulebook)?

Breve simula das linhas orientadoras das posi¢8es em confronto

Pese embora julgarmos ser muito relevante encontrar respostas para as questdes que colocamos
e para cuja resposta procuramos contribuir com o presente artigo, o SSM ainda é relativamente
recente e, consequentemente, ainda existem poucas abordagens deste assunto pela doutrina que
se dedica a problematizar as questdes juridicas que o enquadramento normativo da supervisao
do BCE nos suscita. Consideramos, contudo, que serao questdes cujas respostas terdo de ficar
mais claras no futuro enquadramento normativo, doutrinario e jurisprudencial que se venha a
debrucar com maior profundidade sobre o funcionamento do SSM. Com efeito, da resposta que
se encontre para as mesmas depende uma maior ou menor extensdo dos poderes das NCA (e,
de forma inversa, uma maior ou menor compressao dos poderes do BCE) relativamente a
supervisdo das LSI. Assim mesmo, também a possibilidade de os legisladores nacionais (na medida
das respetivas atribui¢Bes) criarem e manterem em vigor normas prudenciais que extravasam
(mas ndo contrariam) o Single Rulebook, depende da resposta que damos a essas questdes.
Finalmente, sera ainda fulcral determinar sobre quem recai a responsabilidade da supervisdo do
cumprimento das eventuais normas que extravasem o Single Rulebook (caso se conclua pela sua
validade).

De forma genérica, as questdes supra enunciadas tém sido abordadas com base em duas visdes
(diametralmente opostas) acerca da interce¢do das competéncias que recaem sobre o BCE e as
NCA no ambito do SSM, e da exata extensdo dos poderes do BCE no que concerne a aplicagdo do
Single Rulebook e das normas contidas no mesmo.

A posicdo mais maximalista® tem subjacente um entendimento que favorece (a) o fortalecimento
do papel do BCE enguanto supervisor Unico (pelo menos das instituicdes «significativas»), (b) a
concentracdo da responsabilidade pela supervisdo numa Unica entidade, evitando mais encargos
administrativos e burocracia, e (c) o fomento de uma harmoniza¢do mais profunda do Mercado
Unico (assegurando um maior level playing field entre todas as instituicdes). De acordo com este

% Socorrendo-nos das palavras de Asen Lefterov na obra referida neste artigo intitulada “The Single Rulebook: legal issues and relevance in the SSM context":
"From the very beginning the SSM was intended to be dlosely tied to the Single Rulebook. The initial Commission Communication provided that the creation of the
Banking Union must not compromise the unity and integrity of the single market which remains one of the greatest achievements of European integration. Indeed,
the Banking Union rests on the completion of the programme of substantive regulatory reform underway for the single market [the ‘Single Rulebook’]". The European
Council thus considered that it was of paramount importance to establish a single rulebook underpinning the centralised supervision”. (sublinhado nosso).

% A qual a jurisprudéncia recente do Tribunal Geral parece ter aderido, conforme se fard alusdo na seccdo seguinte deste artigo.
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entendimento, e a luz do n.° 1 do artigo 64.° da CRD que estipula que "As autoridades competentes
sdo dotadas de todos os poderes de supervisdo que lhes permitam intervir nas atividades das instituicdes
e sejam necessdrios para o exercicio das suas fungbes (..)", devem considerar-se compreendidos
dentro dos poderes do BCE todos aqueles que tenham sido conferidos pela legislacdo europeia
e pela legislacdo nacional que transponha ou implemente normas europeias, mas também
aqueles poderes que decorram de normas “puramente nacionais” conquanto se enquadrem nas
funcBes do BCE enquanto supervisor prudencial e se correlacionem com o regime prudencial
“harmonizado” do Single Rulebook. Logicamente que, quando esses poderes decorram de normas
nacionais que ndo versam sobre matérias relacionadas com este regime prudencial harmonizado,
a NCA continuara a ser sempre competente para 0s exercer.

J& numa visdo diametralmente oposta sera defensavel uma posicdo mais minimalista acerca das
atribuicdes e poderes que j& ndo radicam na esfera da soberania nacional, 0 que implica uma
visdo mais restritiva dos poderes conferidos pelos Tratados ao BCE. Segundo este entendimento,
e a luz dos principios da atribuicdo, da proporcionalidade e da subsidiariedade, as competéncias
do BCE tém de ser interpretadas de forma tendencialmente mais circunscrita, devendo-se
entender que resultam de uma reparticdo de competéncias entre a esfera nacional e a esfera
europeia a luz da qual a autoridade europeia apenas se pode arrogar dos poderes que se
encontrem expressamente contemplados nos Tratados e no direito da Unido. Este entendimento
tende a rejeitar uma intervencdo do BCE no dominio da aplicagdo de normas “puramente
nacionais” enquanto supervisor prudencial - uma vez que o Regulamento do SSM apenas preve,
expressamente, a aplicacdo do CRR e das normas nacionais de transposi¢do da CRD - podendo
ainda defender a existéncia de uma competéncia propria, por parte das NCA, no que toca a
supervisdo prudencial das LSI.

B.A Reparticdo de Competéncias entre as NCA e
o BCE

1 A (Falta de) Jurisprudéncia e o Caso do
Landeskreditbank Baden-Wurttemberg:

Sendo a implementa¢do do SSM ainda, relativamente, uma novidade - até muito recentemente
nao existia®" qualquer pronuncia jurisprudencial acerca desta tematica. No entanto, a 16 de maio
de 2017 o Tribunal Geral da UE abordou incidentalmente a questdo da reparticdo de
competéncias entre o BCE e as NCA no ambito do Processo T-122/15 que opds o
Landeskreditbank Baden-Wurttemberg - Férderbank ao BCE (apoiado pela Comissdao Europeia).
Realcamos que esta questdo ndo foi abordada pelo Tribunal Geral como uma questdo principal,
mas sim de forma acessdria - contudo, dada a importancia deste entendimento para a discussdo
que O presente artigo visa promover, sera bastante relevante debrucarmo-nos mais
detalhadamente sobre o referido litigio.

a) Objeto e enquadramento do litigio
O recorrente (banco de investimento e desenvolvimento do Land de Baden-Wurttemberg, detido

a 100% pelo referido Land) interp0s, perante o Tribunal Geral, um pedido de anulagdo de uma

§1Tanto quanto nos foi possivel averiguar até a data de elaboragdo deste artigo e, pelo menos, no que toca a casos que abordam diretamente o objeto
desta problematica.



decisdo do BCE que o qualificou como entidade significativa - nos termos do artigo 6.°, n.° 4, do
Regulamento do SSM - e como tal sujeita a supervisdo prudencial exclusiva do BCE.

A principal questdo material do litigio gira em torno do que se deve considerar como
«circunstancias especificas» ao abrigo do artigo 6.°, n.° 4, do Regulamento do SSM (esta questdo é
abordada no n.° 2 do artigo 70.° do Regulamento-Quadro do SSM). Isto porque, nos termos
conjugados desta disposicdo do Regulamento-Quadro do SSM com o artigo 6.°, n.° 4, do
Regulamento do SSM, uma instituicdo que - de acordo com os critérios gerais - seja enquadravel
no conceito de SI, pode ser considerada como uma LSI se esta classificacdo se justificar face a
verificacdo de «circunstancias especificas»; o que implica considerar a classificagdo como Sl
inapropriada face aos objetivos e principios do Regulamento do SSM e, em particular, face a
necessidade de assegurar uma aplicacao consistente de padrdes elevados de supervisdo.

Em tracos gerais, o recorrente contestou a decisdo do BCE de classificagdo do banco como uma
SI, alegando que a referida expressdo® deve ser entendida a luz do “principio da
proporcionalidade”. Isto significa que, no seu entendimento, quando se verifiquem circunstancias
particulares - como um perfil de risco reduzido®, ou uma atividade restrita - e o controlo da
autoridade nacional bastar para alcangar os objetivos do Regulamento do SSM, entdo poder-se-a
concluir que a supervisdo enquanto LSI é mais proporcional do que uma qualificagdo como Sl com
base apenas num critério da dimenséo.

b) Reparticdo de competéncias Vs. Exercicio descentralizado de competéncias

De forma ainda que acessoria, o Tribunal Geral aborda a tematica da reparticdo de competéncias
de supervisdao no ambito do SSM. Isto porque o recorrente, na argumenta¢do que submeteu,
afirmou (em tragos gerais) que a transferéncia de competéncias das NCA para o BCE, a luz do
principio da subsidiariedade, apenas abrangeu as entidades significativas, pelo que se manteve a
supervisdo prudencial direta das NCA sobre as LSI®%. Este argumento foi aduzido pelo banco
recorrente com o intuito de sustentar a sua posicdo a respeito da existéncia de circunstancias
especificas que justificariam o ndo tratamento como Sl e, por conseguinte a manuteng¢do, na
esfera da NCA® do exercicio da sua supervisdo prudencial direta.

A este respeito o recorrente refuta a existéncia de uma transferéncia de competéncias das NCA
para o BCE, relativamente as LS|, no que respeita a totalidade das atribui¢des referidas no artigo
4.° do Regulamento do SSM. Sustenta, ao invés, que da leitura conjugada dos artigos 4., n° 1, e
6., n.° 4, do referido regulamento - em conformidade com o principio da subsidiariedade -
decorre que a transferéncia de competéncias para o BCE foi efetuada unicamente no que respeita
as SI, mantendo-se a competéncia da supervisdo prudencial das LS| reservada as NCA. Por outras
palavras, a respeito das LS| [e a ndo ser que o BCE fizesse uso (encarado como excecional) do
poder referido no ponto (iii) supra] e a exce¢do das matérias referentes a concessdo e revogacdo
da autorizac¢do ou a aquisicdo e alienagdo de participa¢des qualificadas (competéncias exclusivas

82 Relembre-se: «circunstancias especificas».

83 Esta questdo acessoria — a da relevancia do perfil de risco — para a qualificacdo, ou ndo, como SI é também muito interessante pois sempre houve
posicdes que se manifestaram contra a fixacdo, no Regulamento do SSM, de critérios puramente quantitativos (e que diminuissem a flexibilidade do
supervisor nesta classificacdo). Os critérios da importancia da instituicdo para a economia da Unido, ou do Estado-Membro participante, e da existéncia
de atividade transfronteirica significativa foram introduzidos no artigo 6.° exatamente com essa finalidade.

Afinal, sobre esta questdo, serd relevante salientar que o Tribunal Geral acaba por concluir pela irrelevancia do perfil de risco de uma institui¢do (note-
se que, neste caso, estamos a falar de uma instituicdo muito particular — um banco regional de desenvolvimento) para justificar o seu enquadramento
como Slou LSI.

%0 que significaria, tendo em conta o objeto do litigio e a argumentacdo apresentada, que o BCE ndo teria competéncias de supervisao sobre IC
qualificadas como LSI.

% Neste caso 0 Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht - BaFin.
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do BCE), as NCA manteriam uma competéncia prépria e exclusiva para levar a cabo a supervisdo
prudencial.

O BCE, acompanhado pela Comissdo, contesta essa interpretacdo defendendo a sua competéncia
exclusiva quanto as atribui¢cSes do n.° 1 do artigo 4.°, sobre todas as institui¢des integradas no
SSM (Sl e LSI), ja que argumenta que apenas terd sido conferido as NCA a execug¢do de
determinadas atribuicdes [i.e. as previstas nas alineas b) e d) a i) do n.°1, do artigo 4.° do
Regulamento do SSM]. Argumentam, ainda, que os principios da proporcionalidade e
subsidiariedade (que o recorrente invoca terem sido violados) ja foram tidos em conta pelo
legislador na redacdo do Regulamento SSM, ao permitir uma execuc¢do descentralizada de
algumas das atribuicBes pelas NCA, a respeito das LSI, ao abrigo do artigo 4.°, n.° 1 do
Regulamento SSM.

¢) Conclusdo do Tribunal Geral a propdsito do alcance de competéncias transferidas para o
BCE pelo Regulamento do SSM

A prop0sito desta questdo, e de forma muito resumida, o Tribunal Geral considerou que:

Decorre da conjugacdo do n.° 1 do artigo 4.° com o n.° 4 do artigo 6.° do Regulamento do SSM
que as competéncias exclusivas do BCE possam ser exercidas num “quadro descentralizado”, ndo
existindo, portanto, uma verdadeira “reparticdo” de competéncias. Conclusdo que encontra apoio
nos considerandos 15 e 28 do Regulamento do SSM - os quais sugerem que a reparticdo de
competéncias entre BCE e NCA teve lugar na proépria definicdo das matérias abarcadas pelo referido
n.° 1 do artigo 4.° (e ndo, portanto, na distingdo entre Sl e LSI) -, mas também no considerando 37
do Regulamento do SSM que refere expressamente que “as autoridades nacionais competentes
deverdo ser responsdveis por coadjuvar o BCE na preparac¢do e aplicacéo dos atos relativos ao exercicio
das suas atribuicbes de supervisdo”, o que, no entendimento do Tribunal Geral, ndo permite qualificar
a supervisao prudencial direta das LSI no ambito do SSM como um exercicio de uma competéncia
da NCA, mas sim como “uma modalidade de assisténcia ao BCE, mais do que o exercicio de uma
competéncia auténoma.” Nessa medida, o BCE continuara a exercer prerrogativas mesmo quando as
NCA exercem as atividades previstas nas alineas b) e d) a i), do n.° 1, do artigo 4.° do Regulamento
do SSM, pelo que a interven¢do destas Ultimas assume um caracter subordinado; caracter esse
revelado, alids, pelo facto de o BCE poder emitir regulamentos e orienta¢8es dirigidos as NCA para
condicionar a execucdo dessas atribui¢ées. Citando o Tribunal Geral:

“Primeiro, resulta dos considerandos 15 e 28 do regulamento de base que sé sdo excluidas da
competéncia dos Estados Membros as atribuicbes explicitamente conferidas ao BCE (...). Daf resulta que
a reparticdo das competéncias entre o BCE e as autoridades nacionais teve lugar necessariamente na
fase da definicdo das atribuicbes conferidas ao BCE pelo artigo 4.°, n.° 1, do regulamento de base.

Além disso, saliente-se que o considerando 28 do regulamento de base, embora apresente uma lista de
atribuicbes de supervisdo que continuam a incumbir as autoridades nacionais, ndo inclui nenhuma das
atribuicbes enumeradas pelo artigo 4.°, n.° 1, do regulamento de base. (...) ndo apresenta a supervisdo
direta das enticades menos significativas como constituindo o exerdicio de uma competéncia que
incumbe 3s autoridades nacionais

Segundo, (...) a supervis@o das instituicbes qualificadas de «menos significativas» é mencionada nos
considerandos 38 a 40 do regulamento de base, imediatamente apds o considerando 37 do mesmo
regulamento, o qual refere que «as autoridades nacionais competentes deverGo ser responsdveis por
coadjuvar o BCE na preparacdo e aplicagdio dos atos relativos ao exercicio das suas atribuicbes de
supervisdo» e que, «[tjal deverd incluir nomeadamente a avaliacdo didria e permanente da situacdo dos
bancos e as correspondentes verificagbes no local». Esta configura¢do dos considerandos (...) tende a
implicar que a supervisdo prudencial direta exercida pelas autoridades nacionais (...) foi prevista {(..)



como uma modalidade de assisténcia ao BCE mais do que como o exercicio de uma competéncia
auténoma.” (destaque Nosso).

z

Assim, a interven¢do das NCA, na supervisdo prudencial das LS|, é encarada como uma
modalidade de assisténcia ao BCE na prossecu¢do da supervisdo direta, e ndo como um exercicio
de competéncias auténomas nestas matérias.

J& a propésito do poder de emitir orientac8es dirigidas as NCA, e apesar da forma ampla com que
este poder se encontra previsto, o Tribunal Geral acaba por concluir que o mesmo ndo abrange a
possibilidade de o BCE dirigir orienta¢8es individualizadas a uma NCA em concreto, mas que essa
fragilidade, na sua opinido, é compensada pela faculdade de o BCE, ao abrigo do artigo 6.°, n.° 5,
alinea b) e a qualquer momento, poder retirar® as atribuicdes da NCA a respeito da supervisao
direta de uma determinada institui¢do. Citando o acérdao em Analise: “Embora seja certo que esta
subordinagdo ndo implica a possibilidade de o BCE dirigir orientacbes individuais a uma autoridade
nacional, essa falta é compensada pela faculdade conferida pelo artigo 6.°, n.° 5, alinea b), do
regulamento de base de retirar a uma autoridade nacional a supervisdo prudencial direta de uma
entidade.” (sublinhado nosso). Questionamos a interpreta¢do do Tribunal Geral quando restringe
0 poder que assiste ao BCE de emitir orientagdes a emissdo de orienta¢des gerais e abstratas -
quer pela forma ampla como o n.° 1 do artigo 9.° do Regulamento do SSM se encontra redigido,
quer pela redacdo dada ao n.° 2 do artigo 117.° do Regulamento-Quadro do SSM, que dispde: “"A
fim de assegurar a coeréncia dos resultados da supervisGo no dmbito do MUS, o BCE pode emitir
instrucdes gerais e orientacles e fazer pedidos a uma ANC em estreita cooperagdo solicitando-lhe que
adote uma decisdo de supervisdo relativa a entidades supervisionadas menos significativas ou grupos
supervisionados menos significativos estabelecidos no Estado-Membro participante em estreita
cooperagdo. Essas instrucdes gerais, orientacbes ou pedidos podem referir-se a grupos ou a categorias
de instituicbes de crédito.".

Assim, no nosso entendimento, a faculdade a que fazemos alusdo neste ponto abrange também
o poder de emitir orienta¢des dirigidas a NCA especificas e concretas, e ndo apenas o poder de
emitir orienta¢des gerais destinadas a todas as NCA.

Por fim, afirma o Tribunal Geral que o exercicio de supervisdo prudencial exclusiva pelo BCE sobre
todas as instituices de crédito abrangidas pelo SSM decorre ainda do caracter mais restritivo das
disposicdes que permitem uma intervencdo das NCA no exercicio das atribuices de supervisdo
prudencial mesmo sobre as LS|, da responsabilidade pela aferi¢do do préprio caracter significativo
ou ndo de uma determinada entidade, e até da competéncia exclusiva do BCE para determinar
em que consistem as referidas «circunstancias especificas»® que podem justificar uma
"desqualificacdo” de uma entidade que deveria ser considerada «significativa» de acordo com as
regras gerais. Levando o Tribunal Geral a concluir que foi delegado pelo Conselho ao BCE uma
competéncia exclusiva quanto as atribuicdes previstas no n.° 1 do artigo 4.° do Regulamento do
SSM, e que o artigo 6.° desse mesmo Regulamento tem um Unico objetivo, a saber: permitir uma
execugao descentralizada pelas NCA (sempre sob o controlo do BCE), no ambito do SSM, das
atribui¢bes previstas nas alineas b) e d) a i), do n.° 1, do artigo 4.°, relativamente as LS.

8 Este poder de retirar a supervisdo direta de uma LSI da esfera das atribuicGes de uma NCA é, alids, concedido em termos bastante amplos e implica
apenas uma consulta as NCA e que o BCE considere que esta iniciativa é necessaria para “garantir a aplicacdo coerente de elevados padres de
supervisdo”.

5 Na prética, e conforme pode ser confirmado pelos relatdrios periddicos do SSM (vide, por exemplo o relatorio 2014/3, disponivel em:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ssmqr20143en.pdf), o BCE apenas considerou que em dois casos se justificava manter uma supervisao
integrada dentro da prépria NCA e, noutro caso, que uma instituicdo apesar de significativa de acordo com os critérios gerais (um dos quais, relembre-
-se, abrange as trés maiores instituicdes de um Estado-Membro participante) era demasiado pequena para ser diretamente supervisionada pelo BCE.

Fronteiras e Limites da Supervisdo Prudencial do BCE no ambito do SSM


https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ssmqr20143en.pdf

Banco de Portugal e Artigos de Estabilidade Financeira e 6

2 Analise das Conclusdes do Acordao a respeito da
Reparticao de Competéncias no SSM:

Tendemos a concordar com as conclusdes que o Tribunal Geral retirou a respeito da reparticdo
de competéncias entre o BCE e as NCA no ambito do SSM. De facto, na nossa opinidao, o
Regulamento do SSM contém diversas disposi¢8es que condicionam o intérprete a chegar a
conclusdo de que a responsabilidade ultima da supervisdo prudencial sobre todas as IC recai
exclusivamente sobre 0 BCE, ao invés de se encontrar repartida entre este e as diversas NCA. Esta
conclusdo retira efetivamente apoio literal da utilizagdo sintomatica dos vocabulos
"exclusivamente” e “coadjuvar” para qualificar, respetivamente, o exercicio da supervisdo pelo BCE
e 0 ambito de atuacdo das NCA. Estas expressdes constam, designadamente, do n.° 1 do artigo
4.° e do considerando 37 do Regulamento do SSM, estando ainda presentes noutras disposi¢des
do Regulamento-Quadro do SSM.

Na pratica, a andlise do texto legal permite, a nosso ver, suportar a conclusdo que a utilizagdo
reiterada neste diploma de deriva¢des do verbo “coadjuvar”® para qualificar a atuagdo das NCA,
resulta de uma intengdo expressa do legislador. De facto, ndo podemos deixar de concluir que a
funcao das NCA no dominio da supervisao microprudencial é a de assistir o BCE na prossecucdo
das suas atribui¢des enquanto supervisor bancario europeu®. Em bom rigor, parece-nos que a
criacdo de um sistema ou mecanismo europeu de supervisdo — harmonizado - tera de implicar
que ndo seja reservado as NCA um papel equivalente ao do BCE na condugdo no exercicio da
supervisdo, sob pena de se manterem as disparidades e divergéncias de supervisdo entre
jurisdicBes, o que contraria o proposito Ultimo quer do SSM, quer do mercado Unico bancario.

Assim, a propria natureza do SSM implicou que a atuagdo das NCA na supervisdo microprudencial
das ICtenha sido configurada num segundo plano - i.e. para uma posicao de auxilio ou assisténcia,
nas esferas nacionais dos varios Estados-Membros participantes e de forma descentralizada, da
prossecucao das fungdes do BCE. Para maior clareza na discussdo desta matéria sera ainda
importante clarificar que quando se afirma (em sentido corrente) que as NCA efetuam a
supervisdo direta das LSI, esta qualificagdo apenas implica, no nosso entendimento, que as NCA
exercam os poderes e atribui¢des de supervisdo (do BCE) em relacdo as LSI. Consequentemente,
esse exercicio pode ser legitimamente configurado, face aos argumentos apresentados, como um
exercicio em nome e sob o controlo” do BCE - entidade (exclusivamente nas palavras do Tribunal
Geral) incumbida de zelar pela supervisao prudencial das instituicdes de crédito sujeitas a CRD e
ao CRR.

Ora, somos assim da opinido que ndo sera descabido argumentar que todo o sistema de
supervisdo prudencial europeu tera sido efetivamente desenhado, em abstrato, no pressuposto
que recairia sobre o BCE a competéncia Ultima para exercer a supervisdo prudencial sobre todas

% Vide, por exemplo, 0 n.° 8 do artigo 6.° deste Regulamento. Em lingua inglesa, o verbo serd “to asssist".
80 que inclui um dever permanente de colaborar com o BCE na prossecucdo das suas funcdes e num exercicio efetivo, pela NCA, dos seus poderes
de supervisdo de forma a garantir os objetivos de estabilidade financeira subjacentes a Unido Bancaria. Este dever e as motivagdes subjacentes a sua
previsdo, encontram-se plasmadas no considerando 37 do Regulamento do SSM, que dispde: “As autoridades nacionais de supervisio dispdem de uma
experiéncia importante e de longa data na supervisdo das instituigbes de crédito no Seu territdrio, bem como conhecem as respetivas especificidades econdmicas,
organizacionais e culturais. Constituiram uma vasta equipa de pessoal dedicado e altamente qualificado para este fim. Por conseguinte, a fim de assegurar uma
supenvisdio de elevada qualidade ao nivel da Unido, as autoridades nacionais competentes deverdio ser responsdveis por coadjuvar o BCE na preparagéio e
aplicagdio dos atos relativos ao exercicio das suas atribuicdes de supervisdo. Tal deverd incluir nomeadamente a avaliagdo didria e permanente da situagéio dos
bancos e as correspondentes verificagdes no local”

OF o proprio Tribunal Geral que utiliza esta expressdo ao afirmar: “Resulta de tudo o que antecede que foi delegada pelo Conselho ao BCF uma competéndia
exdlusiva quanto as atribuicdes previsias no artigo 4.°,n.° 1, do regulamento de base e que o artigo 6.° desse mesmo regulamento tem por tnico objetivo permitir
a execucdo descentralizada no Gmbito do MUS dessa competéncia pelas autoridades nacionais, Sob o conirolo db BCE relativamente ds entidades menos
significativas (...)".(sublinhado e destacado nossos).




as IC7" - ja que esta sera a concecdo que, a Nosso ver, assegura de forma mais eficaz e coerente
0s objetivos e finalidades ultimas da Unido Bancaria. Isto porque, naturalmente, ndo é possivel
menosprezar o papel das disparidades entre a atuagdo das diversas NCA na distor¢do do
denominado level playing field”> - sendo que, como decorréncia légica dessa distor¢ado, poderdo
suscitar-se problemas concorréncias entre IC conforme o Estado-Membro da sua sede. Sera
também esta, a nosso ver, a conclusdo que nos parece ser mais compativel com a natureza
unitaria” do SSM - j& que neste mecanismo, o BCE é o responsavel Ultimo por assegurar o seu
funcionamento efetivo e consistente e por dirigir a execucdo, descentralizada, de algumas tarefas
de supervisdo por parte das NCA.

Esta posicdo tem, naturalmente, algumas fragilidades e podera ser contestada por aqueles que
ndo encarem a supervisao microprudencial das NCA como o exercicio descentralizado de um
poder delegado, mas que vejam no artigo 6.° do Regulamento do SSM uma disposi¢do que atribui
competéncias proprias de supervisdo prudencial as NCA sobre as LSI. A prépria Comissdo, pese
embora reconheca a existéncia de interpreta¢des distintas das disposi¢cdes do Regulamento do
SSM acerca da delimitagdo de competéncias entre NCA e o BCE, parece ser de opinido contraria
a defendida neste artigo pois, num relatério datado de 11 de outubro de 2017, dirigido ao
Parlamento Europeu e ao Conselho sobre o Mecanismo Unico de Supervisdo [emitido nos termos
previstos no préprio Regulamento do SSM e com a ref.? SWD(2017) 336 final’], afirmou que:
"Although there is no evidence of any existing conflict or intrusive intentions by the ECB, there is some
concern from certain NCA as regards the ECB's role in relation to LSI. Those NCA call for predictability
over the extent to which the ECB may influence LS| supervision or eventually take it over. The default
attribution of supervision of LSl was given to NCA and the ECB's right to take over LSI supervision could
only be exercised if there is necessary and sufficient justification for departing from that rule. However,
provisions in the SSM Regulation conferring responsibilities in relation to LSI to the ECB should be
interpreted as providing the ECB with sufficient flexibility to intervene when necessary for performing its
tasks." (sublinhado nosso). Talvez por reconhecer, contudo, que existe possibilidade de
validamente sustentar um entendimento diverso, afirmou ainda neste relatério citado: “Thus, it is
highlighted that the ECB's supervisory powers under the SSM Regulation should be construed broadly
enough to include powers given to national authorities by national law for carrying out supervisory
functions under the CRD and the CRR in relation to credit institutions. However, as the ECB's powers can
be exercised only within the limits of the tasks conferred on the ECB, it needs to be ascertained on a case-
by-case basis whether a specific power given under national law is within the remit of the specific tasks
conferred on the ECB or not. Given that such case-by-case analysis is cumbersome and not always

"I Mais precisamente, sobre todas as instituicGes de crédito abrangidas pelo dmbito do CRR/CRD - cfr. abordado no ponto i. da seccdo A do titulo I
deste artigo.

7 Existem diversas dreas em que, pese embora se esteja a caminhar para um quadro legal cada vez mais extenso e abrangente, ainda existe um
consideravel grau de discricionariedade conferido ao supervisor. Um exemplo disto mesmo sdo as chamadas medidas de Pilar 2 previstas no CRR,
medidas estas cuja aplicagdo (e concretizagdo) estd dependente de uma determinacdo do supervisor, e que tém efeitos significativos ao nivel das
exigéncias de capital e atividade prosseguida pelas instituicGes (e, por conseguinte, na sua rentabilidade e competitividade face as demais instituicdes
que atuam na UE).

Mas mesmo neste dominio note-se que a EBA tem promovido um consideravel esforco de harmonizagdo. Exemplo disso mesmo sdo as Orienta¢des
relativas aos procedimentos e metodologias comuns a seguir no dmbito do processo de revisdo e avaliagdo pelo supervisor (SREP) (EBA/GL/2014/13).
Serd ainda importante referir que, atualmente, a EBA estd a levar a cabo uma revisdo do enquadramento prudencial comum para o Pilar 2, revisdo da
qualird previsivelmente resultar (i) uma atualizacdo das referidas OrientacBes relativas ao SREP, (i) uma atualizacdo das OrientacBes relativas a gestdo
do risco de taxa de juro resultante de atividades ndo incluidas na carteira de negociacdo (IRRBB) (EBA/GL/2015/08), e (iii) a publicacdo de OrientacGes
relativas aos testes de stress (projeto que estd em consulta publica).

Para mais informag@es, julgamos interessante a consulta do roadmap publicado pela EBA sobre esta matéria em:
hitps://www.eba.europa.eu/documents/10180/1814098/EBA+Pillar+2+roadmap.pdf.

73 Esta natureza infere-se do disposto no Regulamento do SSM, inter alia, do n.° 9 do seu artigo 2.° ou do dever de cooperagdo previsto no n.° 2 do
artigo 6.° e ainda do Regulamento-Quadro do SSM (e.g. artigo 140.°, relativo a informacdo reportada pelas institui¢ges).

74 Relatdrio disponivel para consulta em: https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/171011-ssm-review-report_en.pdf.
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predictable, it is suggested that future relevant EU legisiation spélls out explicitly supervisory powers in
directly applicable provisions.” (sublinhado e destacado nossos).

Uma ultima nota para referir que o BCE tem vindo a acompanhar estas matérias (com reconhecido
impacto relevante na configuracdo dos seus poderes enquanto supervisor), ja que muito
recentemente (em novembro de 2017) num documento intitulado “LS/ supervision within the SSM"
sentiu a necessidade de constatar (remetendo ainda para o acérdado supra referido a propdsito
do caso com o Landeskreditbank Baden-Wurttemberg - Forderbank) que: “The NCA continue to
directly supervise the less significant institutions or ‘LSI, subject to the oversight of the ECB.". Nessa
medida - pelo menos a breve trecho - julgamos que ndo serd descabido inferir que o BCE ndo
tenciona assumir diretamente as tarefas de supervisdo microprudencial relativas as LSI”.

Julgamos, contudo, que ndo se pode ignorar o propdsito Ultimo do SSM e as referéncias claras na
legislacdo a competéncia do BCE, enquanto supervisor microprudencial Unico, sobre todas as IC
abrangidas por este mecanismo. Ainda que isto signifique que, de acordo com este entendimento,
a atuagdo das NCA no dominio microprudencial abrangido pelo SSM fique restringida ao
desempenho descentralizado das tarefas que lhe estdo alocadas ao abrigo do Regulamento do
SSM e do Regulamento-Quadro do SSM (exercicio de tarefas que, conforme vimos, estd
subordinado ao poder orientador do BCE) - sem prejuizo, naturalmente, da manutencdo da sua
responsabilidade ultima pelo exercicio daqueles poderes que sejam conferidos ao abrigo de atos
normativos puramente nacionais e sem qualquer relacdo com o regime prudencial "harmonizado”
(conforme veremos infra, na secgdo C do titulo IV deste artigo.

C.A Aplicacao de Direito Nacional
“Ndo Harmonizado” pelo BCE

De acordo com o n.° 3 do artigo 4.° do Regulamento do SSM, o BCE “(...) aplica toda a legislacdo
aplicavel da UniGo e, no caso de Diretivas a legislagdio nacional que as transpde”. Assim, no plano
nacional, o BCE aplica 0 CRR mas também as disposi¢des do RGICF que resultam da transposi¢do,
para o ordenamento juridico interno, da CRD. Adicionalmente, este artigo estipula ainda que
quando os regulamentos europeus concedam determinadas op¢des’® aos Estados-Membros, o
BCE também aplica “(...) a legislacGo nacional relativa ao exercicio dessas opg¢bes”. No segundo
paragrafo desta disposicdo existe ainda a seguinte expressdo que serd importante reter para a
discussdo deste tema: “(...) 0 BCE adota orientacdes (...) e toma decisbes sob reserva e em cumprimento
da legislac¢do aplicdvel da Unido, nomeadamente de qualquer ato legislativo e ndo legislativo, incluindo
aqueles a que se referem os artigos 290.°77e 291.°78 do TFUE.". Esta concretiza¢do do disposto acerca
do direito que vincula o BCE (que, na letra deste n.° 3 do n.° 4 do Regulamento do SSM se cinge a
legislacdo da UE e a legislagdo nacional que transponha de Diretivas) é assim importante para a
discussdo deste tema porque visa precisar, expressamente, que a atuacdo do BCE é feita em

0 que ndo significa que, atualmente, o BCE ndo se imiscua na supervisdo das LSI na medida em que ndo so - nos termos da alinea ), do n.°5, do
artigo 6.° do Regulamento do SSM — pode exigir as NCA a prestacdo de informacGes relativas ao exercicio da supervisdo, de forma pontual ou
periodicamente, como a Parte VII (artigos 96.° e seguintes) do Regulamento-Quadro do SSM contém diversas outras disposi¢Bes que permitem um
acompanhamento continuo da situacdo prudencial das LSI por parte do BCE. Tudo sem prejuizo também, naturalmente, do acompanhamento mais
intrusivo, conforme jd referido no ponto ii. da seccdo A do titulo Il deste artigo, das denominadas “hjgh-priority” LSI.

7 Designadamente o CRR é um dos regulamentos que recorre a figura das opgdes (mas também das discricionariedades). O exercicio destas opgGes
fica a cargo ou dos Estados-Membros ou das autoridades (de supervisdo) competentes; naturalmente, neste Gltimo caso e na nossa perspetiva, a
autoridade competente serd o BCE quando se trate de institui¢Ges de crédito abrangidas pelo CRR (ex v/ CRD).

77 Atos delegados adotados pela Comissdo que visam complementar, ou alterar certos aspectos ndo essenciais dos atos normativos da UE.

78 Atos de execucdo dos atos normativos da UE, designadamente os adotados pelos Estados-Membros, pela Comissdo ou, em certos casos, do
Conselho.



obediéncia e estd condicionada ao cumprimento da legislacdo da UE (incluindo dos atos
delegados e dos atos de execu¢do).

Para se compreender bem o alcance desta disposicdo convém primeiro constatar que a
necessidade da mesma apenas resulta do facto de o Single Rulebook ndo ser apenas constituido
por regulamentos europeus, de aplicacdo direta nas diversas jurisdicdes dos Estados-Membros.
De facto, se o Single Rulebook fosse constituido apenas por regulamentos de direito da UE, bastaria
referir que o BCE - tal como as demais institui¢cdes da UE - aplica direito da Unido. Na perspetiva
de um supervisor europeu e atentos os principios orientadores das suas atribui¢des, qualquer
disparidade no acervo normativo com o qual tenha de lidar (consoante a jurisdicdo de cada
instituicdo) serd sempre adversa para o cumprimento do seu objetivo de garantir, para todo o
sistema bancario europeu, uma coeréncia transversal da sua supervisdo.

Mas esta introdu¢do de elementos normativos nacionais (ainda que apenas de transposi¢do) no
Single Rulebook é desde logo problematica porque suscita algumas quest8es™ (todas elas,
relacionadas entre si) que se revestem, no Nosso entendimento, de uma importancia crucial para
permitir uma compreensdo adequada das intera¢8es entre o SSM, as NCA e o Single Rulebook na
Unido bancéria. Trata-se de um tema complexo que, atendendo as naturais limita¢8es a respeito
da extensdo possivel deste artigo, se procurara abordar de forma esquematica e tripartida.

a) Sera que o Single Rulebook é verdadeiramente “single”?

Em primeiro lugar, e conforme ja foi anteriormente referido de forma muito sintética, torna-se
necessario reconhecer que o Single Rulebook incorpora direito nacional porque - e ao contrario
do que esta designacdo sugere - ndo se trata nem de um conjunto Unico, nem de um conjunto
fechado® de disposi¢cdes®’ aplicaveis as instituicdes incluidas no ambito subjetivo da CRD. Isto
porque integra, garantidamente, (i) aquelas disposi¢des normativas das jurisdicBes que fazem
parte da UE que visam implementar Regulamentos de direito da UE de aplicacdo direta (mas que
possam, eventualmente, carecer de implementacgdo) e (ii) as normas nacionais que procedem a
transposi¢do de Diretivas da UE®. Noutras jurisdi¢des esta fragmentagdo e natureza multiplice do
Single Rulebook assume ainda maior complexidade na medida em que, nomeadamente, a

7 Qutras questdes relacionadas (e com importancia para este tema) poderiam ser abordadas, tais como a questdo de saber se e em que medida uma
autoridade da UE (como 0 BCE) pode ver a sua atuacdo condicionada ou determinada por disposi¢des nacionais, ou a questdo das dificuldades praticas
na sindicancia dessa aplicagdo — considerando que o TJUE terd de interpretar direito material nacional (no contexto de um exercicio centralizado da
supervisdo prudéncia por uma instituicdo da UE) e ndo apenas verificar a conformidade desse direito com o direito da Unido. Sendo necessdrio ndo
alongar, em demasia, a extensdo deste artigo, optou-se por manter o foco nas questdes aqui expressamente abordadas.

8 Nas palavras de Andrea Enria, no discurso que fez na Universidade de Pédova a 28 de Setembro de 2015 intitulado: “The Single Rulebook in banking:
is it ‘single” enough?: “The development of the Single Rulebook is not completed yet, as we still have several mandates to fulfil in the coming months, but the
finishing line is now close and a much more unified regulatory framework is finally emerging.". Discurso disponivel para consulta em:
hitps://www.eba.europa.eu/documents/10180/1208645/2015+09+28+-+Single+Rulebook +at+UniPadova.pdf.

8 De notar que nem todas as disposicdes que fazem parte do denominado Single Rulebook tém natureza legal ou normativa. Com efeito, para além
de atos de natureza normativa e, portanto, fonte imperativa de direitos e obrigacdes em relacdo aos seus destinatdrios, o Single Rulebook contém atos
soft law que, apesar de ndo serem juridicamente vinculativos, acabam por reger e condicionar o exercicio da atividade bancéria na UE.

8 A acrescer a este grande bloco de normas nacionais podemos ainda ter, no nosso entendimento, todas aquelas disposictes (habitualmente de
natureza regulamentar) que procedem, quer a concretizacdo e densificacdo do regime legal de base (ou de “nivel 1”), quer a eventual implementagdo
de Orientacdes da EBA nos varios ordenamentos jurfdicos nacionais. Concretizando e recorrendo a realidade portuguesa temos, por exemplo, 0 RGICSF
onde foram incorporadas as normas que procederam a transposicao da CRD, todos 0s Avisos e as Instruces do Banco de Portugal que complementam,
desenvolvem e regulamentam o regime juridico primdrio contido na CRD e no CRR, e também aqueles atos regulamentares que conferem eficdcia, no
ordenamento jurfdico interno, aos instrumentos de soft law (nomeadamente, OrientacGes) emitidos pela EBA.
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transposi¢do de Diretivas® pode ser realizada com recurso a atos administrativos concretos® e
individualizados do supervisor e ndo com base em instrumentos juridicos normativos de natureza
abstrata. Contudo, ndo sendo esta uma pratica legalmente admissivel no que toca a realidade
juridica nacional®, ndo iremos aprofundar os problemas adicionais que estes métodos de
transposi¢do ou implementa¢do do direito da UE colocam face a instituicdo de um supervisor
Unico e a progressiva harmonizacao prosseguida pelas politicas legislativas europeias no sector
financeiro.

Serd ainda de salientar que a CRD e o CRR incluem cerca de 80 op¢Bes e discricionariedades
nacionais, sendo que este numero pode aumentar até cerca de 150 casos, se se considerarem
aquelas opcBes e discricionariedades que sdo aplicadas, pelas autoridades competentes, numa
base casuistica a instituicBes especificas. As op¢Bes e discricionariedades sdo atribuidas aos
Estados-Membros ou as autoridades competentes e, quando o seu exercicio seja
responsabilidade destas Ultimas, podem também ser exercidas mediante decisBes individuais de
supervisdo ou atos normativos e regulamentares, o que contribui ainda mais para a fragmentacao
e natureza multiplice do Single Rulebook®®.

Assim, e na medida em que o Single Rulebook incorpora elementos de direito nacional, o conjunto
de disposi¢des que formam parte desta construgdo perde automaticamente a sua uniformidade
e unicidade em relacdo a sua aplicagdo a todas as jurisdicdes que fazem parte da UE. Isto significa
que, colocando-nos nas vestes do BCE enquanto supervisor microprudencial Unico das
instituicdes abrangidas pelo ambito de aplicacdo subjetivo da CRD e com sede num Estado-
Membro participante do SSM, temos de atender a um conjunto de normas dispares, consoante a
jurisdicdo que acolha a sede de uma IC - donde podera resultar, por si s6, um tratamento
diferenciado das entidades supervisionadas. Este tratamento diferenciado podera, eventualmente
e quando ndo seja justificado por motivos de proporcionalidade ou de tratamento distinto daquilo
que é efetivamente diferente, ser suscetivel de distorcer a concorréncia e promover alguma
arbitragem regulatéria - frustrando assim as préprias finalidades que presidiram a construg¢ao do

& Neste ponto, chama-se a ateno para o facto de a Comissdo, no ambito da sua comunicagdo intitulada “Comunicagdo da Comissdo ao Parlamento
Europeu, ao Conselho, a0 Comité Econdmico e Social Europeu e ao Comité das Regides - Legislar melhor para obter melhores resultados - agenda da
UE" a proposito da avaliacdo de impacto e do programa para a adequacdo e a eficdcia da regulamentacdo (REFIT) ter listado claramente como objetivo:
“Continuar a acompanhar atentamente a transposicdo das diretivas da UE de forma clara, correta e atempada e a aplicacdo e execucdo adequadas das
regras da UE em todos os Estados-Membros, aumentando a seguranca juridica e permitindo que os cidaddos e as empresas tirem partido das
oportunidades do mercado tnico.”. Comunicagdo disponivel para consulta em:
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/uri=CELEX:52015DC0215&from=EN.

84 até, no limite, atos de contetido negativo ou seja omissdes. Os atos nacionais de transposicdo de uma determinada Diretiva podem ser pesquisados
em: hitp://eur-lex.europa.eu/collection/n-law/mne.htm?locale=pt.

% Nos termos do n.° 8 do artigo 112.° da Constituicdo da Repblica Portuguesa (aprovada a 2 de abril de 1976, na sua redagdo atual) a transposi¢ao
de atos jurfdicos da UE tem de assumir, necessariamente, a forma de lei, decreto-lei ou decreto legislativo regional.

% Sem prejuizo do exposto, recentemente, estas divergéncias — no que toca ao exercicio das opgdes e discricionariedades atribuidas & autoridade
competente — foram suavizadas através da aprovacdo dos seguintes instrumentos: (a) Regulamento (UE) 2016/445 do Banco Central Europeu, de 14
de marco de 2016, relativo a forma de exercicio das faculdades e op¢des previstas no direito da Unido; (b) Orientacdo (UE) 2017/697 do Banco Central
Europeu, de 4 de abril de 2017, relativa ao exercicio das faculdades e opcdes previstas no direito da Unido pelas autoridades nacionais competentes
em relagdo as instituicdes de crédito menos significativas; e (c) Recomendacdo do Banco Central Europeu, de 4 de abril de 2017 (BCE/2017/10) relativa
as especificacdes comuns para o exercicio caso a caso das faculdades e opgdes previstas no direito da Unido pelas autoridades nacionais competentes
no que respeita as instituicBes de crédito menos significativas. Com estes instrumentos procurou-se assim aprofundar a convergéncia e harmonizacao
do direito da Unido em relacdo ao exercicio das opcdes e discricionariedades nacionais que cabem as autoridades competentes (que sdo a maioria
das opcdes e discricionariedades existentes no CRR e na CRDIV).

Do ponto de vista conceptual, contudo, julgamos que seria legitimamente questiondvel até que ponto este esforco de convergéndia adicional ndo
poderia ser considerado como contrdrio a legislagdo primdria da Unido que, na CRD e na CRR, optou expressamente por contemplar a possibilidade
de existéncia de opcdes exercidas pelos Estados-Membros ou opcBes e discricionariedades exercidas pelas autoridades competentes (que, no contexto
do BCE, se reconduzem ao BCE ou as NCA dos varios Estados-Membros) — exatamente por reconhecer que algumas especificidades dos mercados
nacionais deverdo ser preservadas mesmo num contexto de um mercado (nico.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=CELEX:52015DC0215&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/collection/n-law/mne.html?locale=pt

Single Rulebook®. Acresce que o Single Rulebook, na medida em que incorpora entdo elementos
introduzidos por distintas entidades nacionais®, dotadas de poderes normativos ou
regulamentares e, eventualmente, de poderes de supervisdo, estd mais exposto a possiveis
discrepancias e inconsisténcias (formais e materiais), e a uma constante mutabilidade fruto das
politicas prosseguidas em cada momento e por cada Estado-Membro.

N&o nos resta sendo concluir que o Single Rulebook ndo é verdadeiramente “Unico” - ja que é
mutavel consoante a jurisdicdo em causa, incorporando (ainda que de forma limitada) elementos
de fonte nacional desse Estado-Membro com os elementos comuns que resultam do
enquadramento normativo supra nacional da UE.

b) Sera que o Single Rulebook pode coexistir com outras normas prudenciais “ndo
harmonizadas” de origem nacional?

Considerando-se que, como anteriormente defendido, o Single Rulebook nao pode ser entendido
como um conjunto de normas integralmente harmonizadas e aplicaveis de forma igualitaria em
todas as jurisdi¢des dos Estados-Membros, é necessario que nos questionemos se este conjunto
abrange toda a realidade do regime prudencial ou se, pelo contrario, as normas nacionais
aplicaveis as instituicdes supervisionadas pelo SSM podem abranger matérias ndo sejam
diretamente reguladas pelo enquadramento normativo prudencial® europeu. Ou seja, sera que
podem validamente coexistir nas diversas jurisdi¢des dos Estados-Membros normas
"harmonizadas” e "ndo harmonizadas”, de natureza prudencial, que sejam aplicaveis ao universo
de institui¢Bes integradas no SSM?

Esta questdo relaciona-se, de forma muito particular, com o supra referido principio da atribui¢do
de competéncias. De facto, analisando o referido principio a luz do prisma da UE e ndo dos
Estados-Membros, somos tentados a admitir alguma restricdo quanto a possibilidade de os
diversos Estados-Membros - recorrendo a aprovacdo de legislagdo prépria “ndo harmonizada” -
frustrarem os objetivos de politica legislativa da UE e, em particular, a eficacia das normas
europeias e o regular funcionamento do mercado. Por outras palavras, se o principio da atribui¢do
de competéncias implica uma impossibilidade de a UE (e 0s seus 6rgdos) se sobreporem (ou
substituirem) aos 6rgdos legislativos nacionais no dominio das matérias que ndo se encontrem
expressamente atribuidas, pelos Tratados, a UE, entdo, por maioria de razdo, esse principio
também implicara (de forma inversa) que os Estados-Membros ndo se possam sobrepor a UE na
prossecucdo das suas atribui¢cBes (ou pelo menos daquelas que lhe estdo reservadas em
exclusivo).

Cumpre assim determinar se a competéncia para a emissao de legislacdo prudencial aplicavel as
IC esta incluida no leque das competéncias exclusivas da UE ou se, pelo contrario, serd uma
competéncia que esta partilha com os Estados-Membros. Note-se que, o principio da atribui¢do
de competéncias - contemplado no artigo 2.° do TFUE - imp8e as seguintes restricdes a
capacidade legislativa dos Estados-Membros:

i) Sempre que a UE tenha competéncia exclusiva sobre determinadas matérias, ndo é
permitida a adoc¢do de atos juridicamente vinculativos pelos Estados-Membros, exceto

87 Recorrendo uma vez mais as palavras de Andrea Enria no citado discurso: “The risk, otherwise, is to remain trapped in the contradiction of a EU
system that claims to be uniform whilst being prisoner of several ‘localisms’, which ultimately affect the achievement of a true single market.”

8 Algumas das quais nem sequer operam sobre a égide do Sistema Europeu de Bancos Centrais ou do Sistema Europeu de Supervisdo Financeira.

8 pese embora se reconhega expressamente que existe dificuldade em delimitar, com seguranca, a natureza concreta de cada norma de acordo com
as finalidades que prosseguem, apenas se aborda o dominio microprudencial. A existéncia de normas de direito bancdrio de outra natureza (e.g.
comportamentais) que podem ser puramente nacionais e que ndo resultem de um regime harmonizado ao nivel europeu é uma realidade indiscutivel
- pelo que julgamos que ndo se suscitardo questdes similares face ao atual estadio avangado de desenvolvimento da Unido Bancdria a respeito das
matérias prudenciais.
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se forem atos meramente executérios de atos da Unido ou se essa atuacdo for
expressamente permitida por ato da Unido (mediante norma habilitante);

i) Sempre que a UE e os Estados-Membros tenham competéncia partilhada sobre
determinadas matérias, os Estados-Membros podem atuar mas apenas na medida em
que a Unido ndo tenha (ainda) exercido (ou decidido exercer) as suas competéncias
nessas matérias; e

iil) Existe uma obrigacdo genérica, reiterada no n.° 1 do artigo 5.° do TFUE, de os Estados-
Membros coordenarem as suas politicas econdmicas, tendo o Conselho a faculdade de
estabelecer uma orientacdo geral dessas politicas.

No dominio do enquadramento normativo comum que rege a atividade das IC, enquanto
elemento essencial de constru¢do da Unido Bancaria, e ao abrigo da alinea a), do n.° 2 do artigo
4.° do TFUE, estamos perante uma competéncia partilhada (entre a UE e os diversos Estados
Membros). De facto, a Unido Bancaria foi criada ao abrigo dos artigos 26.°%°, 114.°e 127.%,n.° 6
do TFUE, sendo assim uma concretizacdo do mercado interno.

Assim, e respondendo a questdo que previamente colocamos, ndo podemos deixar de concluir
que a eficacia das normas nacionais “ndo harmonizadas”, no dominio prudencial abrangido pelo
SSM, apenas se mantém conquanto se trate de uma disposi¢do cujo objeto ndo encontra
tratamento expresso no direito da UE ou sobre a qual a UE decidiu expressamente ndo atuar. Isto
significa que, em abstrato, sao plenamente validas e mantém a eficacia todas aquelas normas
nacionais, ainda que de natureza prudencial, que ndo disp8em acerca de matérias j& cobertas
pelo Single Rulebook. Inversamente, todas as matérias ja cobertas pelo legislador europeu ficam
excluidas das matérias sobre as quais o legislador nacional podera legislar. Recorrendo a um
exemplo concreto na realidade nacional, somos assim da opinido que artigos como o artigo 112.°
do RGICF (aplicavel diretamente ou por forca da remissdo contida no artigo 114.°) - que se ocupa
da aquisicdo de imdveis - continua a ser aplicavel ainda que esta norma tenha uma natureza
intrinsecamente prudencial. Com efeito, o risco imobilidrio®> é considerado no ambito da
supervisdo levada a cabo no contexto do SSM, designadamente através das exigéncias de capital
adicional que sdo avaliadas no ambito do Supervisory Review and Evaluation Process®®. Ndo obstante,
e embora essas normas se destinem a reforcar a solidez dos racios financeiros das institui¢des, o
facto é que o artigo 112.° do RGICF cumpre uma fun¢do que ndo encontra paralelo no
enguadramento normativo europeu, uma vez que a ratio que preside a esta norma radica ndo
(s6) na prevencdo da acumulagao de risco imobilidrio, mas na proibicdo de os bancos se
dedicarem (diretamente) a prossecucao de atividades imobiliarias®®. Assim sendo, este artigo 112.°
tem um propdsito prudencial ndo coberto pelas disposi¢cdes do Single Rulebook pelo que, tratando-
se de uma matéria de competéncia partilhada com a UE, a norma nacional continuara a ser eficaz
até a data em que o direito da UE venha, eventualmente, a regular expressamente esta questao.

0 Exvi artigo 114.° deste diploma.

9 Relativo as competéncias do BCE no dominio da definicio das politicas de supervisdo prudencial. £ interessante notar que, para além de enxertar
esta disposi¢do num artigo relativo a politica monetaria, o legislador europeu escolheu utilizar a expressdo “(...) atribuicdes especificas no que diz respeito
as polfticas relativas G superviso prudencial (...)".

%2 Por vezes, e pese emhora se trate de um mercado especifico com caracteristicas singulares, tratado enquanto uma componente do risco de mercado.
.0 Supervisory Review and Evaluation Process (ou SREP) avalia: (i) as estratégias, processos e mecanismos que as IC tém de implementar para dar
cumprimento a CRD e ao CRR, (if) 05 riscos a que estdo ou podem vir a estar expostas, (ii) 0s riscos que as mesmas colocam ao sistema financeiro e
0s riscos revelados pelos testes de esforco (considerando a sua natureza e escala e a complexidade das suas atividades). Na sequéncia desta avaliagdo,
as autoridades competentes pela supervisao podem impor medidas de Pilar 2 (e.g. exigir que as instituicdes tenham capital adicional face ao minimo
legalmente exigido).

% Como a compra e venda de imveis.



€) Pode o BCE aplicar normas prudenciais “puramente nacionais” (ainda que extravasem o
Single Rulebook)?

Face a analise das demais questdes somos tentados a responder (intuitivamente) que o BCE, no
ambito das suas responsabilidades de supervisdo no SSM, pode aplicar normas prudenciais
nacionais, ainda que as mesmas rejam sobre matérias “ndo harmonizadas” - i.e. ainda que estas
normas ndo sejam abrangidas pelo objeto subjacente as disposi¢cBes do Single Rulebook.
Considerando que o BCE &, de acordo com o entendimento defendido neste artigo, o responsavel
ultimo pela supervisdo prudencial das IC integradas no SSM, afigura-se justificado que esta
autoridade seja dotada das ferramentas necessdrias para prosseguir cabalmente as suas
atribuicdes.

Contudo, conforme ja referimos no inicio deste titulo, o Regulamento do SSM dispde
expressamente - no seu considerando 34> e no n.° 3 do seu artigo 4.° - que, para o exercicio das
suas atribui¢des de supervisdo, o BCE aplica legislacdo harmonizada (Regulamentos e legislacdo
nacional que transponha Diretivas ou exerca opcdes). E ainda necessario atentar ao considerando
28 do Regulamento do SSM, o qual dispde: “As atribuicbes de supervisGo ndo conferidas ao BCE
deverdo continuar a incumbir as autoridades nacionais’. Face a estas disposi¢des, o entendimento
que sustentamos acima pode ser posto em causa e justificar uma visdo restritiva do ambito dos
poderes do BCE - a luz da qual uma verificagdo do cumprimento de normas prudenciais
“puramente nacionais”® continuaria a ser uma incumbéncia das NCA.

Mas existirdo argumentos que nos permitem porventura, de forma fundamentada, sustentar a
nossa posicdo que assenta numa visdo maximalista acerca da extensdo dos poderes do BCE?
Desde logo, nota-se que o proprio Regulamento do SSM contém também elementos que nos
parecem suscetiveis de sustentar esta posicdo, a saber:

i) O citado considerando 28 elenca as atribui¢8es de supervisdo que continuam a recair
sobre as NCA?, e a aplicagdo de normas prudenciais “ndo harmonizadas” ndo se
encontra referida nesse considerando;

il) A estatuicdo, no artigo 14.°, de que o acesso a atividade por parte de uma institui¢do
supervisionada, e a verificacdo de condi¢gdes para a revogacdo de uma autorizacdo,
depende do cumprimento do disposto ndo apenas em legislacdo da UE, mas também
em legislacdo nacional - sendo que esta Ultima, como expressamente admite o

% Pela sua importancia para a andlise da matéria, transcreve-se aqui quase integralmente este considerando:

"(34) Para exercer as suas atribuicdes e 0s seus poderes de supervisao, o BCE deverd aplicar as regras substantivas relativas a superviséo prudencial das instituicdes
de crédito. Essos regras sdo constituidas pela legislacdo aplicdvel da Unidio, em particular pelos regulamentos diretamente aplicdveis ou pelas diretivas, como
Sejam s atos relativos aos requisitos de fundos prdprios para instituigdes de crédito e aos conglomerados financeiros. Caso as regras substantivas relativas a
supervisdo prudencial das instituices de crédito constem de diretivas, 0 BCE deverd aplicar a legislagdo nacional que transpde essas diretivas. Caso o direito
aplicdvel da Unido seja constituido por regulamentos e nos dominios em que, na data de entrada em vigor do presente regulamento, esses regulamentos concedam
expressamente op¢des aos Estados-Membros, o BCE deverd aplicar também a legislacdio nacional relativa ao exercicio dessas op¢des. (...) Em consequéncia, as
orientagdes, recomendagdes ou decises do BCE e a sua agdo deverdio respeitar o direito aplicavel da Unido.” (sublinhado nosso).

% Que, como vimos no ponto anterior, continuam a ser validas e eficazes na atual configuracdo da Unido Bancdria.

97 Ao dispor este considerando 28 que: “A essas atribuicbes deverdo cormesponder os poderes para receber notjficacdes dos instituigdes de arédito no que se
refere ao direito de estabelecimento e a liberdade de prestagdo de servicos, para efetuar a superviséo dos organismos que ndio estdo abrangidos pela definicdio
de instituicdes de crédito nos termos do direito da Uniio, mas que, nos termos da legislagdo nacional, so equiparados para efeitos de supervisdo a instituicdes
de crédito, para efetuar a superviséo das instituices de crédito de paises terceiros que estabelecem uma sucursal ou prestam servigos transfronteiricos na Unido,
para efetuar a supervisdo dos servicos de pagamento, para proceder ao controlo quotidiano das instituides de crédito, para exercer atribuicdes de autoridade
competente junto das instituicbes de crédito no que diz respeito aos mercados de instrumentos financeiros, & prevengdo da utilizagdio do sistema financeiro para
efeitos de branqueamento de capitais e de financiamento de atividades terroristas, e @ protecdio dos consumidores.” (destaque nosso).
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considerando 21 do Regulamento do SSM, pode prever condi¢des especificas que vdo
para além das previstas no direito harmonizado da UE;

ill) A faculdade de o BCE poder, conforme consta do considerando 35, exigir as NCA que
exercam os seus poderes, em matéria de interven¢do precoce ou a¢des preventivas; e,
finalmente,

Iv) O terceiro paragrafo do n.° 1 do artigo 9.° que estipula, de forma bastante ampla®, que:
“Na medida do necessario para o exercicio das atribui¢des que Ihe sdo conferidas pelo
presente regulamento, o BCE pode, por meio de instru¢Bes, exigir que essas
autoridades nacionais exercam o0s seus poderes, nos termos e nas condi¢Bes
estabelecidas no direito nacional, sempre que o presente regulamento ndao confira
esses poderes ao BCE. Essas autoridades nacionais informam cabalmente o BCE sobre
o0 exercicio desses poderes.” (sublinhado e destacado nosso).

Estas disposi¢des, bem como a redagdo ampla do préprio artigo 127.°, n.° 6, do TFUE e a
importante estatuicdo do artigo 64.° da CRD®, permitem, no nosso entendimento, sustentar que
a atribuicdo ao BCE'™ de responsabilidade ultima, ou exclusiva', pela supervisdo prudencial das
IC (abrangidas pelo SSM) implica que este seja dotado de todos 0s instrumentos necessarios para
cumprir, integralmente, a sua missdo. Estes mecanismos incluem, julgamos, a capacidade de fazer
aplicar o direito nacional ainda que 0 mesmo extravase o Single Rulebook (conquanto tenha
natureza prudencial e seja relevante para o cabal desempenho das fun¢Bes de supervisdo
confiadas no SSM ao BCE).

Relembre-se que, no ambito do SSM e conforme se encontra sintetizado nos considerandos 12,
16,30 e 31 do Regulamento do SSM, o BCE deve zelar: (i) pela seguranca e solidez das instituicdes
supervisionadas, (i) pela estabilidade do sistema financeiro da Unido e de cada Estado-Membro
que participe no SSM, (iii) pela unidade e integridade do mercado interno, (iv) pela protecdo dos
depositantes e (v) pelo funcionamento do mercado interno de acordo “com o conjunto tnico de
regras para os servicos financeiros da Unido”. Na prossecucdo destas missdes o BCE, enquanto
entidade globalmente responsavel pelo SSM, estd obrigado a assegurar o funcionamento
coerente e eficaz do SSM de forma a garantir uma supervisdo “da mais elevada qualidade, sem
interferéncia de outras consideracdes de natureza ndo prudencial’, tendo "em devida conta os principios
da igualdade e da ndo discrimina¢do” . Ou seja, a atribui¢do de fun¢Bes de supervisdo ao BCE
devera também ser contextualizada atendendo a que sobre 0 mesmo recai uma responsabilidade
acrescida de garantir a unidade e integridade do mercado interno e assegurar uma supervisao

% Apesar da forma ampla com que este poder se encontra previsto no Regulamento do SSM, o Tribunal Geral no acorddo abordado neste artigo
retirou a conclusdo que o BCE ndo terd o poder de dirigir orientacdes de forma individualizada a uma NCA. Citando o acérddo: “Although it is true that
that subordination does not include the possibility for the ECB to issue individual guidelines to a national authority, that is compensated for by the possibility offered
by Article 6(5)(b) of the Basic Regulation to remove direct prudential supervision of an entity from the competence of a national authority.”. Contudo, pelas razbes
jd expostas na seccdo B deste titulo, questionamos a interpretacdo do Tribunal Geral a este respeito.

#Disposicdo que, relembre-se, exige que as autoridades competentes (conceito que, no contexto do SSM, deverd ser interpretado como abrangendo
ndo apenas as NCA mas também o BCE) sejam “dotadas de todos os poderes de superviséo que Ihes permitam intervir nas atividades das instituicdes e sejam
necessdfios para o exeratip das suas fungdes’ (sublinhado e destacado nosso).

1% A0 abrigo do Regulamento do SSM e do Regulamento-Quadro do SSM.

10T Relembramos que é o préprio Tribunal Geral que, no acérddo analisado neste artigo, utiliza esta expressdo ao afirmar, na citagdo também ela ja
reproduzida supra, que: “Resulta de tudo o que antecede que foi delegada pelo Conselho ao BCE uma comperéndia exclusiva quanto ds atribuicdes previstas no
artigo 4.°,n.° 1, do regulamento de base e que o artjgo 6.° desse mesmo regulamento tem por (nico objetivo permitir a execucdo descentralizada no dmbito do
MUS dessa competéncia pelas autoridades nacionais, sob o controlo db BCE relativamente as entidades menos significativas (...)".(sublinhado e destacado
nossos). £ nesse sentido que, ao longo deste artigo se qualifica a responsabilidade do BCE a respeito da supervis3o prudencial das IC abrangidas pelo
SSM como “dltima” ou “exclusiva”.

12 Yjde considerando 30 do Regulamento do SSM.




eficaz do sector bancario da UE independentemente da jurisdicdo concreta em que se localize a
sede da IC supervisionada.

Sera que o cumprimento integral do mandato de supervisdo conferido ao BCE pode ignorar a
existéncia de normas prudenciais (como vimos - validas e eficazes, ainda que nacionais, mas
iminentemente ligadas ao regime prudencial harmonizado), e o impacto do cumprimento dessas
normas e da verificacdo (e imposicdo) desse cumprimento pela autoridade competente no
funcionamento eficaz, e transversalmente equitativo, do SSM?'% Julgamos que nao.

Invertendo o raciocinio, em matérias de natureza prudencial ndo deverdo existir duas autoridades
distintas com capacidade para emitirem decisdes potencialmente conflituantes'™
Exemplificando, pode uma NCA fazer aplicar uma norma “puramente nacional” de natureza
prudencial, ignorando o impacto das suas decisdes no cumprimento do regime prudencial
harmonizado (desconsiderando o BCE enquanto responsavel global pela supervisdao desse
regime)? E que caso se defenda o entendimento contrério ao expresso neste artigo - i.e. que o
BCE ndo tem competéncia para aplicar, ou condicionar a aplicacdo por parte das NCA, de normas
prudenciais “ndo harmonizadas” - entdao também terd de se admitir que uma NCA, zelando pelo
estrito cumprimento do regime prudencial nacional que ndo se encontre harmonizado, tenha de
tomar decisdes com impacto material’® na prossecu¢do das atribui¢des de supervisdo do BCE;
ou até que possa existir uma sobreposicdo entre as atua¢es do BCE e das NCA.

A resposta a questdo abordada nesta secc¢do e a necessidade de a analisar de forma auténoma,
saliente-se, é independente da (e ndo é passivel de contradizer a) posi¢ao que se tenha acerca da
reparticdo de competéncias entre o BCE e as NCA, no contexto do SSM'%, conforme se ira explicar
adiante. Até porque, ainda que se entendesse que o BCE sd seria responsavel pela supervisdo das
SI, cumpriria aferir quem é o responsavel pela verificagdo do cumprimento destas normas
nacionais em relacdo a esse conjunto de IC. Alids, pensando especificamente no caso das Sl, esta
posicdo causaria ainda mais estranheza, na medida em que o trabalho desenvolvido pelas equipas
de supervisao das NCA que acompanham as SI materializa-se na participa¢cdo nas denominadas
Joint supervisory teams, pelo que a NCA teria de efetuar uma supervisdo prudencial “paralela” para
assegurar o cumprimento das referidas normas, “puramente”, nacionais.

Ora, aqui chegados e face ao entendimento que temos vindo a sustentar, para que seja possivel
dar cumprimento as atribui¢des conferidas ao BCE no dominio da supervisdo prudencial, torna-
se necessario que este Ultimo possa aplicar as normas nacionais que tenham (inequivocamente'?’)
uma natureza prudencial; sendo também competente para exercer quaisquer poderes conferidos
por normas “nacionais” ao supervisor prudencial, conquanto esses poderes: (i) se enquadrem nas
atribui¢des gerais de supervisao do BCE, e (ii) se correlacionem'® com as matérias previstas nas
normas prudenciais europeias.

Mas mais do que poder aplicar as normas nacionais quando tenham uma finalidade prudencial,
quem é o responsavel Ultimo por essa aplicagdo? Ou seja, por outras palavras, com a entrada em

1% Citando o considerando 31 do Regulamento do SSM: “A atribuicdo ao BCE de atribuigBies de supervisao deverd ser consentanea com o quadro do
SESF [Sistema Europeu de Supervisdo Financeira] e com o objetivo que Ihe estd subjacente, a saber, a elaboragdo de um conjunto Gnico de regras e
o reforco da convergéncia das praticas de supervisdo em toda a Unido.”

190y seja, seré que pode coexistir no Mercado Unico Bancério uma supervisdo prudencial paralela sobre a mesma instituicdo de crédito, repartida
entre as NCA e 0 BCE? Esta situacdo, para além de geradora de incerteza juridica para as institui¢Bes supervisionadas, acarreta o risco inerente de uma
tomada de decisdes conflituantes ou contraditorias (ainda que sejam decisdes tomadas com base em normas legais distintas — umas derivadas do
regime prudencial harmonizado e as outras “puramente nacionais”.

"5 Num caso extremo, a NCA poderia determinar a alienacdo coerciva de determinados ativos de uma IC (cuja detencdo violasse a norma nacional)
mesmo que essa alienacdo fosse passivel de prejudicar o cumprimento dos requisitos de capital dessa instituicdo.

"% Tema abordado neste artigo, na seccdo B deste titulo.

107 Pese embora esta afericio consista, conforme jd foi referido, num exercicio por vezes complexo.

1% No [imite, poder-se-ia exigir que esta correlacdo das normas nacionais com as matérias prudenciais “harmonizadas” fosse evidente — ou seja, que
implicasse a existéncia de uma afinidade robusta do regime nacional com o regime homélogo previsto nas normas da UE.
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funcionamento do SSM, quem é que responde pela eventual falta de supervisdo do cumprimento
dessa norma?

Tendo procurado demonstrar que o BCE pode aplicar normas prudenciais “puramente nacionais",
vamos mais longe e somos da opinido de que se podera afirmar que o BCE é o responsavel Ultimo
pela aplicagdo dessas mesmas normas (ainda que a NCA ndo o faga, ou até se oponha a essa
aplicagdo em determinado caso concreto). Mas sera que esta responsabilidade Ultima implica
conhecer e mais do que poder, ter o dever de aplicar essas normas? Pessoalmente julgamos que
sim e que essa serd a mais compaginavel, ndo apenas com um entendimento que reconhece o
papel do BCE como responsavel ultimo pela supervisdo prudencial de todas as IC com sede num
Estado-Membro participante no SSM, mas também com uma visdo integrada e holistica da propria
natureza da supervisdo prudencial, a luz da qual as normas prudenciais “puramente nacionais”
devem ser invocadas pelo supervisor europeu desde que a sua aplicacdo seja instrumental (ou
sirva um proposito) em relagdo a prossecucdo das atribuicdes de supervisdao que lhe foram
conferidas ao abrigo do Regulamento do SSM. De facto, julgamos ser contraditério com o espirito
do SSM e com a reparticdo de atribuicOes entre o BCE e as NCA ao abrigo do Regulamento do
SSM, que se reserve as NCA a responsabilidade Ultima pela aplicagdo de normas “puramente
nacionais” quando a supervisdo prudencial de uma instituicdo tem de ser analisada como um todo
e ndo se podem dissociar desse exercicio global determinados aspetos (ainda que ndo derivem
ou estejam previstos, expressamente, em legislacdo da UE), sob pena de sobreposi¢cdo ou
fragmentagdo do acompanhamento prudencial de uma IC. Assim, se considerarmos que as NCA
-na atual arquitetura do SSM - poderdo j& ndo ser as responsaveis Ultimas por zelar pela aplicagdo
da grande maioria do enquadramento normativo e regulamentar prudencial (contido na CRD e no
CRR), julga-se que também ndo serad descabido inferir que, para garantir o objetivo Ultimo de
assegurar o funcionamento eficaz e coerente do SSM, as NCA tenham deixado de ter a
responsabilidade Ultima de zelar pelo cumprimento de normas nacionais que, natureza
prudencial, se relacionam intimamente com as matérias abrangidas pelas normas
“harmonizadas”.

Equacionar a possibilidade (e até dever) de aplica¢do, pelo BCE, de normas prudenciais puramente
nacionais (i.e. normas “ndo harmonizadas”) é uma posi¢do que ndo tendo suporte inequivoco e
literal nas disposi¢8es do Regulamento do SSM, ndo serd certamente uma posi¢do unanime ou
imune a criticas e podera argumentar-se que esta posi¢do suscita, ela mesma, diversas outras
questdes'”, de ordem pratica ou procedimental. Desde logo, e como vimaos, contra esta posi¢do
poderdo ser invocadas as normas do Regulamento SSM que parecem restringir a atuagdo de
supervisdo prudencial do BCE a aplicagdo de direito harmonizado. Depois, sendo os atos de
supervisdo do BCE sindicaveis pelo TJUE nos termos, designadamente, do artigo 263.° do TFUE e
do artigo 35.° dos Estatutos do Sistema Europeu de Bancos Centrais e do BCE, temos algumas
duvidas que este tribunal ndo encontre dificuldades na revisdo judicial de uma decisdo de
supervisdo adotada com base, exclusivamente, em normas de direito nacional “ndo
harmonizado™®. Por outro lado, sob o ponto de vista meramente procedimental e pratico,
também se pode revelar de grande complexidade exigir ao BCE um controlo efetivo de um acervo
tdo dispar e disperso de normas nacionais.

E, finalmente, poderfamos ser questionados acerca de quem determina quais sdo as normas
nacionais de cariz eminentemente prudencial - serd que a competéncia para proceder a essa
determinagdo recai sobre o BCE, ou sobre as NCA? A respeito desta questdo, note-se que a uma
norma é prudencial, ou ndo, de acordo com a sua natureza intrinseca ou com a sua finalidade e
ndo porque alguma entidade determina que é prudencial. Contudo, conforme ja referido e como

W Estas dificuldades e questdes implicitas ao entendimento expresso neste artigo mereceriam, admite-se, um desenvolvimento adicional que se optou
por ndo levar a cabo sob pena de estender em demasia a extensdo deste artigo.

"0¢ste aspeto mereceria certamente ser aprofundado no ambito do artigo. Contudo, dada a extensdo que uma exposicdo detalhada e coerente desta
problematica exigiria, optou-se por ndo o fazer.



vimos na seccdo A do titulo IV deste artigo, delimitar com precisdo a natureza de uma norma nao
é uma tarefa facil em todos os casos - existindo varios exemplos no nosso ordenamento juridico
de normas que, para além da sua funcdo primaria, servem também propdsitos prudenciais. Na
nossa opinido'", o BCE, enquanto responsavel Ultimo por assegurar a supervisao prudencial no
ambito do SSM, devera proceder a esta determinacdo - relativamente aqueles casos que sejam
suscetiveis de gerar mais duvidas. Em qualquer caso, sera certo que se deverd procurar
estabelecer critérios objetivos para determinar essa natureza, assegurando uma coeréncia
transversal e evitando discricionariedades injustificadas nessa determinagdo™?.

Uma ultima chamada de atencdo para referir, novamente, que as conclus@es desta sec¢do ndo
tém impacto nem contrariam a posicao defendida neste artigo'® a respeito da reparticao de
tarefas entre o BCE e as NCA, no contexto do SSM, com base na dicotomia entre Sl e LSI. Isto
porque, averiguar em que medida existe a possibilidade (ou dever) de aplicagdo de normas
prudenciais nacionais “puramente nacionais” por parte do BCE, é uma questdo distinta da questdo
de saber em que autoridade radica a responsabilidade Ultima pela aplicagdo do regime prudencial
("harmonizado” ou “ndo harmonizado”), ou da questdo de saber como se efetua a reparticdo da
execucdo de tarefas de supervisdo no ambito do SSM (i.e. e de acordo com o entendimento
defendido neste artigo: uma execug¢do centralizada por parte do BCE em relagdo as SI, e uma
execucdo descentralizada pelas NCA, mas sob o controlo e responsabilidade Ultima do BCE, em
relagdo as LSI).

V Principais Conclusfes e um Possivel
Caminho para Solucionar as Questdes
Abordadas

Ao longo do presente artigo procurou-se abordar algumas questdes que decorrem do atual
enquadramento normativo e institucional que rege a supervisdo prudencial no ambito SSM. Este
enquadramento, sistematizado e descrito nos titulos iniciais'*deste artigo, serviu de mote a uma
tentativa de explicacdo daquilo que, no nosso entendimento, estd na origem de alguma
complexidade na construcdo do SSM e que se manifestam: (i) na dificuldade de delimitar o ambito
da prépria supervisdo prudencial; (i) na existéncia - mesmo apos a plena implementagdo do Single
Rulebook - de uma relativa disparidade normativa desse conjunto de normas, de Estado-Membro
para Estado-Membro; e (iii) nas discrepancias insitas a prépria constru¢do do enquadramento
normativo institucional do SSM (dada a solu¢do hibrida que foi implementada e que ndo foi
completamente clara na reparti¢do das atribuicdes e competéncias, relativas a supervisdo
prudencial, entre o BCE e as NCA).

De facto, no nosso entendimento, uma compreensdo da atual arquitetura institucional do SSM
ndo pode ser analisada, de forma completa, sem também abordar paralelamente a questdao da
disparidade normativa do enquadramento prudencial consoante a jurisdicdo da sede de cada IC
- disparidade esta que o Single Rulebook, para o sector bancario, visava precisamente debelar. Isto
porque, aliada a questdo de ndo existir uma clara reparticao de competéncias, especialmente no

"E embora se trate, uma vez mais de uma questao complexa que ndo é possivel desenvolver, nesta sede, com a extensao que seria desejavel.

"2 g, em abstracto, julgamos que quando o BCE determine que determinada norma “puramente nacional” é prudencial, tendo por base um caso
concreto de uma IC, ndo deverd tomar uma decisdo contrdria quando esteja em causa outra IC. Deverd, igualmente, procurar assegurar-se que normas
semelhantes, ainda que de diferentes ordenamentos juridicos, tém um tratamento semelhante neste ambito — verificando a substancia prudencial de
cada norma a luz de critérios comuns.

"3Na seccdo B deste titulo IV.

" Ve titulo Il e titulo 111 do artigo.
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que toca a supervisdo microprudencial das LSI, entre o BCE e as NCA, existe também alguma
disparidade no acervo normativo aplicavel a cada IC abrangida pelo SSM na medida em que, como
vimos, existem normas de natureza prudencial “puramente nacionais” que ndo estdo incluidas no
Single Rulebook, apesar de se relacionarem intimamente com este regime harmonizado; questdo
esta que, por sua vez, redunda na necessidade de também nos questionarmos se a aplicacdo
dessas normas “puramente nacionais” esta reservada as NCA, ou se o BCE também pode (ou deve)
ter um papel nessa aplicacdo. Ser capaz de clarificar este enquadramento revela-se,
indubitavelmente, relevante para garantir a estabilidade do enquadramento normativo, e um
tratamento equitativo, para as entidades supervisionadas ao abrigo do SSM. Nesse sentido, a
implementa¢do de um conjunto Unico de regras para o sector bancdrio que potenciasse um
exercicio uniforme da supervisdao sempre foi cumplice da centralizacdo da supervisdo numa
entidade europeia (0 BCE) - para que se atingisse um verdadeiro level playing field entre todas as
IC, dos Estados-Membros participantes no SSM, através da associacdo da convergéncia das
praticas de supervisdo a plena harmoniza¢do do enquadramento normativo prudencial.

Ancorados neste contexto, procuramos neste artigo''® encetar uma resposta para as questoes
supra referidas. Respostas que, mais do que pretenderem ser completas e definitivas, pretendem
fazer refletir sobre a complexidade do atual enquadramento normativo que preside ao SSM.

Assim, a pretexto do recente caso do Landeskreditbank Baden-Wurttemberg, e partilhando do
entendimento do Tribunal Geral sobre a questdo da reparticdo de competéncias entre o BCE e as
NCA, manifestamos a opinido de que a interven¢do das NCA, na supervisdo prudencial das LS|, é
encarada mais como uma modalidade de assisténcia ao BCE na prossecucdo da supervisdo direta
do que como um exercicio de competéncias autbnomas nestas matérias. Sdo as proprias
disposicdes do Regulamento do SSM que colocam enfoque na atribui¢do ao BCE de competéncias
e responsabilidade Udltima pela supervisdo de todas as IC com sede num Estado-Membro
participante do SSM, e que sublinham a obriga¢do que impende, sobre as NCA, de coadjuvar o
BCE na prossecuc¢do dessa missdo.

Este entendimento estd também em linha, alias, com os «Comentarios do Banco de Portugal ao
Relatério relativo a “Reforma do Modelo de Supervisdo Financeira”, apresentado pelo Grupo de
Trabalho nomeado pelo Despacho n.° 1041-B/2017»"'¢, na medida em que se concebe o exercicio
das tarefas de supervisdo relativas as LSI, pelas NCA, como o exercicio descentralizado (i.e. local
nas varias jurisdi¢des que fazem parte do SSM) de uma competéncia que pertence ao BCE. Note-
se que este exercicio descentralizado ndo se confunde com uma verdadeira delegacdo de
poderes, j& que uma delegacdo implicaria que o ente delegante (neste caso o BCE), através de um
ato formal de delegacdo, atribuisse as NCA as suas competéncias de supervisdo sobre as LSI. As
NCA teriam assim ndo uma competéncia direta ou adquirida por forca da lei, mas uma
competéncia derivada decorrente da ado¢do de um ato concreto por parte do BCE. Ora, no caso
em apreco ndo estamos, salvo melhor opinido, perante uma delega¢do pois é o proéprio
Regulamento do SSM que procede a reparti¢cdo de competéncias entre o BCE e as NCA e, ao fazé-
lo, demarca o papel destas Ultimas como o de executantes descentralizados das competéncias de
supervisao microprudencial do BCE.

"

Ja relativamente a coexisténcia, no ambito do SSM, de normas prudenciais “puramente nacionais
e "ndo harmonizadas” (que ndo fazem parte do Single Rulebook) entendemos - a luz do principio
da atribuicdo de competéncias e uma vez que estaremos perante uma competéncia partilhada
(entre a UE e os diversos Estados Membros) - que nada obstaculiza a validade e eficacia destas
normas, desde que ndo disponham acerca de, ou colidam com, matérias j& cobertas pelo Single
Rulebook. E, reconhecendo a sua validade, ter-se-a de equacionar se devera recair sobre o BCE a

"B Videtitulo IV do artigo.

"6 Comunicado e desenvolvimento da analise disponiveis em:
https://www.bportugal.pt/comunicado/comentarios-do-banco-de-portugal-ao-relatorio-sobre-reforma-do-modelo-de-supervisao-0 (vide, em
particular, as paginas 4 e 23 do documento de andlise).


https://www.bportugal.pt/comunicado/comentarios-do-banco-de-portugal-ao-relatorio-sobre-reforma-do-modelo-de-supervisao-0

possibilidade (ou até o énus) de zelar pelo cumprimento destas normas “puramente nacionais” -
ja que existem disposi¢des quer no Regulamento do SSM quer no TFUE, bem como raz8es
subjacentes a ratio de toda a construcdo institucional subjacente ao SSM que permitirdo sustentar
que a atribui¢cdo ao BCE (ao abrigo do Regulamento do SSM e do Regulamento-Quadro do SSM)
de responsabilidade Ultima pela supervisdo prudencial das instituicdes sujeitas ao SSM implica,
coerentemente, que o BCE seja dotado de todos os instrumentos necessarios para cumprir,
integralmente, a sua missdo. Esses instrumentos incluem, segundo o entendimento veiculado
neste artigo, a capacidade de aplicagdo de direito nacional ainda que 0 mesmo ndo se integre no
Single Rulebook conquanto: (i) esse direito tenha natureza prudencial e (ii) seja relevante para o
cabal desempenho das fun¢Bes de supervisdo confiadas ao BCE.

Ndo deixamos de reconhecer que as posi¢des defendidas neste artigo ndo sdo evidentes nem
deixardo de suscitar opinides divergentes - nomeadamente no que toca a este Ultimo
entendimento que sustenta a possibilidade de o BCE aplicar direito “puramente nacional” (em
especial, atento o teor literal do n.° 3 do artigo 4.° do Regulamento do SSM). Existem ainda
evidentes dificuldades praticas e operacionais que a aplicacdo de direito nacional, por parte de
uma autoridade de supervisdo europeia, suscita (e.g. a proposito da sindicancia judicial das suas
decisdes que aplicam direito nacional, ou até a propdsito da sua prépria capacidade para
proceder a essa aplicagdo de forma eficaz e coerente). E é precisamente por causa do
reconhecimento de que o entendimento sustentado podera ndo ser consensual, que julgamos
relevante concluir este artigo com um apelo ao aprofundamento, e alargamento, da uniformizagdo
prosseguida pelo Single Rulebook', bem como a uma revisdo do enquadramento normativo do
SSM"8 que clarifique expressamente as atribui¢8es e poderes das NCA e do BCE na supervisao
prudencial das IC, sejam elas Sl ou LSI.

Como ja foi referido, a tentativa de criagdo de um enquadramento prudencial harmonizado
aplicavel a todas as instituicbes de crédito e empresas de investimento sedeadas na UE, bem
como a subsequente transferéncia para uma instituicdo da UE de responsabilidades no que
concerne a supervisdo prudencial das instituicdes de crédito'® com sede na area do Euro',
corporizaram solu¢Bes vanguardistas e ambiciosas que procuraram mitigar algumas das
fragilidades que a crise financeira, iniciada em 2008-2009, deixou a descoberto. A implementacdo
destas solu¢Bes ndo tera sido certamente simples na medida em que, designadamente, foi
necessario imprimir um intenso dinamismo na regulamentacdo do sector bancario europeu para
solucionar, em curto prazo, alguns dos problemas que foram identificados durante essa crise
financeira e numa altura em que ainda persistiam muitas disparidades entre o enquadramento
prudencial aplicavel a cada IC de acordo com as normas em vigor no Estado-Membro de
localizagdo da sua sede. Este dinamismo na harmonizagdo regulamentar, aliado a uma evolugdo
para uma supervisdo centralizada ao nivel dos Estados-Membros participantes do SSM, teve por
objetivo reforcar o enquadramento normativo, material e institucional, da Unido Bancaria.

" Concretizado através de uma pretericdo do uso de Diretivas em funcdo de um recurso total a figura dos Regulamentos (0s quais ndo deveriam
conter, conforme foi abordado supra, opcbes e discricionariedades — que apenas favorecem a disparidade dos regimes aplicaveis as IC consoante o
Estado-Membro que escolham como localizagao da sua sede).

"8 Ainda que a Comissdo, no relatGrio supra citado a propésito do funcionamento do SSM, ndo parega reconhecer esta necessidade ao afirmar: “Overal)
the application of the SSM Regulation appears to work well in practice, with no major changes needed to the legal framework at this stage. The shortcomings noted
in this report may be corrected mainly through actions to be taken by the ECB or through amendments to refevant Union law that are currently discussed by the
European Parliament and the Council in the context of the Proposals made by the Commission in November 2016. Certain aspects of the application of the SSM
Regulation will need to be further monitored and assessed in more detail once more experience with the SSM is acquired.

The Commission concludes that the supervisory pillar of the Banking Union has been successfully established, functions well and proves its effectiveness. The SSM
represents a solid reliable element of the Banking Union that could prove its full potential in the context of a completed Banking Union.”

" Mas ndo das empresas de investimento.

12 \Mas também ndo, note-se, em toda a UE.
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Porém, e como resulta evidente dos problemas suscitados neste artigo, permaneceram ainda
algumas inconsisténcias e incompletudes neste quadro regulatério, em especial, no que toca a
complexa arquitetura institucional do SSM e a alguma fragmentacdo do enquadramento
normativo que rege o exercicio da supervisao dentro do SSM. E aqui chegados, e sendo claro que
é premente gizar uma solu¢do que promova uma maior clarificacdo deste enquadramento'?’,
restam-nos duas alternativas: ou retrocedemos no processo de harmonizacdo e integracdo
europeia dos sistemas bancarios para assegurar uma resposta nacional eficaz em tempos de
crise, ou promovemos uma maior harmonizagao e integracdo. Por regra, esta Ultima solugdo
encontrara sempre uma resisténcia natural dos Estados-Membros em abdicarem das atribui¢8es
das suas autoridades nacionais neste dominio. Por esse motivo, e na leitura pessoal que fazemos
da negociacdo do enquadramento normativo que acabou por dar vida ao SSM, os Estados-
Membros, reconhecendo ainda significativas dificuldades praticas'?, na implementacdo de uma
supervisdo completamente centralizada, procuraram manter na esfera nacional algumas
competéncias de supervisdo, sustentando uma maior preservacao da intervencao das NCA no
processo de supervisdo prudencial'®. A existéncia deste jogo de forcas natural e expectavel em
qualquer processo de entrega de poderes soberanos a érgdo da UE, levou a que se materializasse
uma solugdo (complexa) de compromisso entre a entrega da supervisdo microprudencial a uma
instituicdo da UE e manutencdo de alguma esfera de influéncia nacional nessas matérias. Na
pratica, estas forcas antagonicas traduziram-se no refreamento daquelas disposi¢cdes do
Regulamento do SSM e do Regulamento-Quadro do SSM que vincavam o papel do BCE enquanto
supervisor prudencial Unico de todas as institui¢des de crédito, e na previsdo de uma intervenc¢ao
mais preponderante das NCA na supervisdo de instituicbes sem atividade transfronteirica
relevante ou sem importancia sistémica global para a UE'* - as LSI. A estrutura de participagdo
das NCA no processo de supervisdo foi efetivada mediante a compartimentalizacdo da func¢do de
supervisdo entre “o exercicio direto das tarefas de supervisdo” e “as atribui¢des ou poderes de
supervisdo”'®, de modo a que o exercicio seja repartido entre o BCE e as NCA - com base na
classificacdo das IC enquanto SI ou LSI - e as atribui¢Bes ou poderes sejam conferidos, em
primeira linha, sempre ao BCE enquanto supervisor prudencial Unico. Mas esta dicotomia da azo,
como vimos, a bastantes interrogac8es acerca do funcionamento da supervisdo financeira a nivel
europeu.

A histéria do projeto europeu tem demonstrado que o caminho de uma crescente integracdo é
uma solucdo politica eficaz para esbater e relativizar circunstancialismos, sensibilidades e friccBes
nacionais (contrariando a adog¢do de ideais e medidas protecionistas e populistas, tanto na

"1 Citando o relatdrio do BCE intitulado “LSI supervision within the SSM” referido neste artigo: “The effective and consistent functioning of the SSM
depends on the consistency of the regulatory framework and supervisory practices across participating Member States. The ECB needs to ensure that
a level playing field applies to all banks in the euro area, including the LSI, while considering the different features of the national banking systems and
the respective supervisory approaches.”

122 Como, por exemplo, a existéncia de um elevado ndmero de instituicdes de crédito (principalmente LSI) com sede nos Estados-Membros
participantes — que obrigariam a criacdo de uma superestrutura necessariamente dotada de muito mais recursos. Com efeito, atualmente existem
“apenas” 119 SIs sujeitas a supervisdo direta do BCE, sendo que o nimero das LSI é incomparavelmente superior como se pode verificar da consulta
da lista disponibilizada na internet (atualizada por referéncia a 5 de dezembro de 2017) em:
hitps://www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/pdf/ssm.list_of_supervised_entities_201712.en.pdf .

1 Como ja foi referido, assumimos a posi¢do que a manuten¢do de competéncias exclusivas na esfera nacional foi conseguida de forma dara no
ambito da politica macroprudencial, mas ndo no dominio microprudencial.

12413 que em relacdo a estas instituicdes existe menos possibilidade de ocorréncia de spillovers negativos em caso de dificuldades da jurisdicdo da sua
sede em relacdo aos demais Estados-Membros, pelo que, na pratica, as razbes de politica prudencial que aconselham a sua supervisdo ao nivel
europeu sdo mais reduzidas.

12 s tarefas continuas de supervisdo é que sdo atribuidas as NCA, em primeira linha quanto as LSI, mas também a propésito de algumas tarefas
concretas no que toca as SIs — como seja a recepcdo de informacdo reportada e a realizagdo de inspeccdes no local. Mas o Gltimo responsdvel pelo
funcionamento e eficdcia da supervisdo prudencial, a quem foram conferidas atribuicdes exclusivas neste dominio, é sempre o BCE.


https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.list_of_supervised_entities_201712.en.pdf

economia como na governagdo), ajudando assim a promover uma estabilidade duradoura e um
crescimento e desenvolvimento dos povos e economias europeias.

N&o obstante, também é igualmente evidente que, no que toca ao sector bancario, falta completar
a Unido Bancaria. Isto porque, conforme j& foi referido, para que a Unido Bancaria cumpra,
verdadeiramente, com o seu propdésito - que radica, precisamente, na preservacao da solidez das
IC, com o propdsito Ultimo de salvaguardar a protecdo dos depositantes e a estabilidade do
sistema financeiro'?® - falta erigir o seu terceiro pilar'?’, ou seja a implementa¢do de um Sistema
Europeu de Garantia de Depdsitos que: (i) proporcione um grau de protecdo aos depositantes,
independente da localizagao das IC; (ii) reduza a interdependéncia entre o nivel de confianca dos
depositantes nas IC e a confianca dos investidores nos Estados soberanos; e que (iii)
acompanhando a centralizagdo das decisdes de supervisdo e resolugdo, dote a Unido Bancaria de
mecanismos, também eles centralizados ao nivel europeu, que garantam a estabilidade financeira
e suportem financeiramente essas decisdes.

De um ponto de vista meramente tedrico, a falta deste terceiro e Ultimo pilar ndo deveria
obstaculizar a tentativa continua de se aperfeicoar os pilares dessa Unido que ja foram, entretanto,
implementados. Isto porque, num dominio em que a certeza e seguranca juridica devem imperar,
o legislador europeu devera ser capaz de continuamente promover um quadro normativo que
assegure uma aplicagdo uniforme do Single Rulebook (idealmente alargado de forma a abranger
uma harmonizacdo plena de toda a regulacdo prudencial), e consiga obter uma concorréncia
transfronteirica mais consequente (eliminando todos aqueles fatores disruptivos do level playing
field que resultam das diferencas qualitativas, observadas de Estado-Membro para outro Estado-
Membro, derivadas do respetivo enquadramento normativo ou das respetivas praticas ou
exercicio concreto da supervisdo). O que contribuiria, a nosso ver, para solidificar a robustez,
eficacia e transparéncia da supervisdo prudencial levada a cabo sobre as IC dos Estados-Membros
que integram o SSM.

Contudo, a experiéncia entretanto adquirida nestes primeiros anos de funcionamento do SSM,
permitem-nos afirmar que serd mais prudente completar a Unido Bancdria antes de se avancar
para uma maior integracdo e harmonizacdo. De facto, a luz dos mais recentes casos de instituicdes
que se depararam com graves problemas financeiros, podemos inferir agora que a existéncia de
uma desassociagdo entre (i) a responsabilidade (e responsabilizagdo) pelo exercicio da supervisdo
e (i) a assungdo dos custos que a resolugdo ou a liquidagdo de uma IC pode acarretar, é bastante
problematica.

Basta pensar no caso de uma IC qualificada como Sl e cuja supervisdo € levada a cabo, de forma
centralizada, pelo BCE, com sede no Estado-Membro A, mas com uma filial no Estado-Membro B
(filial cujo peso, em termos de depdsitos recebidos e divida emitida e colocada no Estado-Membro
de acolhimento, ndo é displicente). Se esta instituicdo se deparar com problemas, sera o Single
Resolution Board que terd a responsabilidade de decidir entre (a) aplicar-lhe uma medida de
resolucdo (decidindo, de entre as medidas contempladas na BRRD, qual a mais apropriada) ou (b)

12 para além do ja citado considerando 30 do Regulamento do SSM serd importante atentar, igualmente, ao considerando 5 desse mesmo
Regulamento, o qual deixa muito claro qual deve ser o fundamento Gltimo para esta integracdo (sublinhado nosso): “A supervisdo das instituictes de
crédito na Unido continua a ser competéncia nacional. A coordenacdo entre as autoridades de supervisao € essencial, mas a crise demonstrou que
isso ndo é suficiente, em particular, no contexto da moeda Unica. Por conseguinte, a fim de preservar a estabilidade financeira na Unido e potenciar
0s efeitos positivos da integracdo do mercado no crescimento e bem-estar, deverd aprofundar-se a integracdo da fungdo de supervisdo.”

127 A Comissao, como se sabe e conforme se infere do documento intitulado “Communication to the European Parliament, the Council, the European
Central Bank, the European Economic and Social Committee and the Committee of the regions on completing the Banking Union”, reconhece urgéncia
na implementagdo deste Pilar ao afirmar que: “While a number of practical improvements can be made in the short term by the relevant actors, other fssues
can only be fully tackled once all the agreed elements of the Banking Union are being fully phased in and the Banking Union is completed. In this context, a single
European Deposit Insurance Scheme (EDIS) remains one of the missing pieces. All depositors within Banking Union should enjoy the same level of protection. In this
way, the European Deposit Insurance Scheme would underpin stability in the banking sector by providing strong and unjform insurance coverage for all such
depositors, independent of their geagraphical focation in the Banking Union.”. Documento disponivel na internet em:
hitp://ec.europa.eu/finance/docs/law/171011-communication-banking-union_en.pdf.

Fronteiras e Limites da Supervisdo Prudencial do BCE no ambito do SSM


http://ec.europa.eu/finance/docs/law/171011-communication-banking-union_en.pdf

Banco de Portugal e Artigos de Estabilidade Financeirae 6

liguidar a instituicdo de acordo com as regras nacionais que regem o processo de insolvéncia. Se,
por exemplo, a liquidacdo da IC for a op¢do tomada, os sistemas nacionais de garantia de
depdsitos do Estado-Membro A e B serdo acionados, tal como serdo acionados os respetivos
sistemas de indemnizacdo aos investidores em relacdo a divida colocada em mercado. Tudo, em
virtude de uma decisdo tomada de forma centralizada pelo Single Resolution Board, e a respeito de
uma instituicdo também ela supervisionada, de forma centralizada, pelo BCE. Mais, pode até dar-
se 0 caso de estarem os problemas financeiros do grupo da IC que esteja em situagdo de failing
or likely-to-fail restritos a situagdo da sua empresa-mde e de a filial no Estado-Membro B,
individualmente considerada, ser perfeitamente solvente. Mas ainda neste Ultimo caso,
considerando o regime imposto pela BRRD, o Estado-Membro de acolhimento nada pode decidir
em relagdo ao destino deste grupo ou as medidas a adotar para resolver a situacdo. Significa isto,
em termos praticos e pensando nas enormes necessidades de capitalizacdo dos sistemas de
garantia de depdsitos (e de indemnizagdo aos investidores) para fazer face a necessidade de
acudir até a bancos de menor dimensdo, que esta decisao pode implicar que os contribuintes do
Estado-Membro B sejam chamados a suportar, indiretamente através da necessidade de
capitalizar o seu fundo nacional, o custo de uma decisdo tomada por uma autoridade europeia a
respeito de uma instituicdo, também ela, supervisionada por outra entidade europeia (e ainda que
a filial dessa institui¢do localizada na sua jurisdi¢do seja perfeitamente solvente).

Esta situacdo de impoténcia das jurisdicbes nacionais face a necessidade de suportarem
totalmente os custos de decisdes tomadas ao nivel europeu, e a respeito de instituicdes em
relagdo as quais perderam qualquer responsabilidade na supervisdo, é suscetivel de agravar os
danos politicos e reputacionais decorrentes das decisdes tomadas, considerando este
desalinhamento entre a responsabilidade pela decisdo e os agentes locais que a tém de executar
e impor aos cidaddos. E, face aos apelos para uma maior harmonizagdo dos regimes nacionais de
liguidacdo dos bancos, esta situa¢cdo apenas tendera a agravar-se se, COmo parece que esta a
acontecer, o terceiro pilar da Unido Bancaria continuar a teimar em ndo ver a luz do dia'.

Resta-nos assim fazer mais um apelo'® para que se tenha a vontade politica de completar a Unido
Bancaria e se possa entdo - quando se consiga implementar um Sistema e Fundo Europeu de
Garantia de Depdsitos - prosseguir com harmoniza¢do do mercado Unico bancario, fazendo nessa
altura nossas as palavras de Andrea Enria que, enquanto presidente da EBA, afirmou: “But my
experience brought me to the conclusion that regulatory harmonization is a “black or white” concept:
either you have it or you don't. If we really want to re-establish a well functioning Single Market we need
to go all the way to a true Single Rulebook.” Consequentemente, concordando com a necessidade
de alargar a abrangéncia do regime prudencial harmonizado, de forma a tender para uma maior
eliminacdo dos fatores que perturbam o funcionamento uniforme, ao nivel europeu, do mercado
Unico para os servicos bancarios (objetivo exponencialmente mais premente no contexto do SSM),
julgamos que nunca sera de mais recordar a essencialidade do terceiro pilar para garantir a eficacia
e sucesso da Unido Bancaria. Sem a conclusdo deste terceiro pilar, a constru¢do deste edificio
normativo fica comprometida e torna-se impossivel erigir um sistema de supervisdo
verdadeiramente Unico e assente em fundag¢des verdadeiramente comuns.

Pugnamos ainda por uma revisdo' do Regulamento do SSM (e do Regulamento-Quadro do SSM),
que clarifique a atual redac¢do destes diplomas e delimite de forma mais precisa o papel do BCE e
das NCA no dominio da supervisdo prudencial das IC no contexto do SSM. Enquanto esta

128 Sobre a necessidade de clarificacdo do enquadramento europeu da liquidacdo das instituicGes de crédito, é também interessante consultar o
seguinte artigo: “Bank liquidation in the European Union: dlarification needed”, Silvia Merler, in Policy Contribution, Issue n.° 01, Janeiro de 2017.

129 Yjde ainda as seguintes intervengdes do Senhor Governador Carlos Costa e da Senhora Vice-Governadora Elisa Ferreira, respetivamente, na
“International Finance and Banking Society Conference 2018", e na "CIRSF Annual International Conference 2018", disponiveis na internet em:
https://www.bportugal.pt/en/intervencoes/keynote-address-governor-carlos-da-ilva-costa-international-finance-and-banking; e
https://www.bportugal.pt/intervencoes/intervencao-da-vice-governadora-elisa-ferreira-na-cirsf-annual-international-conference.

00 praprio Regulamento do SSM, no seu artigo 32.°, prevé a sua revisdo periddica, pelo que o legislador poderia aproveitar essa oportunidade para
proceder a clarificagdo de alguns aspectos abordados neste artigo. Esta revisdo estard em curso, pelo que teremos de aguardar pelo seu desfecho para
saber se algumas das questGes aqui apontadas foram, ou ndo, corrigidas.


https://www.bportugal.pt/en/intervencoes/keynote-address-governor-carlos-da-silva-costa-international-finance-and-banking
https://www.bportugal.pt/intervencoes/intervencao-da-vice-governadora-elisa-ferreira-na-cirsf-annual-international-conference

clarificacdo ndo ocorrer, ficaremos dependentes do entendimento do BCE acerca da extensdo dos
seus proprios poderes e competéncias - sempre sujeito, claro, as conclusGes da andlise
jurisprudencial destas questdes pelos tribunais da UE os quais, como vimos, poderdo pender para
adotar uma visdo ampla desses poderes e competéncias/atribui¢des, conduzindo a sedimentac¢do
(porvia jurisprudencial e ndo legislativa) do papel desta instituicdo europeia enquanto responsavel
global pela supervisdo de todas as IC. Dando um passo mais adiante, somos da opinido que, para
que se complete verdadeiramente a Unido Bancaria e as entidades supervisionadas e os cidaddos
europeus se revejam nela, serd necessario aproveitar ainda essa futura revisdo para repensar o
sistema de governance do BCE (atualmente desfasado face as responsabilidades acrescidas que
resultaram do seu papel central no SSM) - introduzindo alguns mecanismos adicionais de controlo
das decistes tomadas (i.e. checks and balances) e fomentando um cada vez maior escrutinio
publico dos seus processos decisorios.

Fronteiras e Limites da Supervisdo Prudencial do BCE no ambito do SSM



Banco de Portugal e Artigos de Estabilidade Financeira e 6

Bibliografia

Relatério Larosiére, disponfvel na internet em:
http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_report_en.pdf.

“Basel Ill: A global regulatory framework for more resilient banks and banking systems”, disponivel na internet
(versdo consolidada de junho de 2011) em: http://www.bis.org/publ/bcbs189.pdf.

“Relatdrio da EBA sobre a convergéncia das prdticas de supervisGo” (EBA-Op-2016-11, de 14 de julho de 2016,
disponivel na internet em:
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1360107/EBA+report+on+the+convergence+of+supervisor
y+practices/98bb6076-7c12-4711-bda2-14552f4e477d.

Relatério do BCE intitulado “LS/ supervision within the SSM" (de novembro de 2017), disponivel na internet em:
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.reportLSlupervision2017.en.pdf.

Relatério, datado de 11 de outubro de 2017, da Comissdo [ref.? SWD(2017) 336 final] dirigido ao
Parlamento Europeu e ao Concelho sobre o Mecanismo Unico de Supervisdo, emitido de acordo com o
Regulamento do SSM, disponivel na internet em:
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/171011-ssm-review-report_en.pdf.

“Sistema Bancdrio Portugués: desenvolvimentos recentes, 2.° trimestre de 2017", Banco de Portugal, disponivel
nainternet em:
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/pdf-boletim/sistemabancario2017t2_pt.pdf.

“Special report No 29/2016: Single Supervisory Mechanism - Good start but further improvements needed” do
European Court of Auditors, disponivel na internet em:
https://www.eca.europa.eu/en/Pages/Docltem.aspx?did=39744.

Guia de consulta ao Banco Central Europeu pelas autoridades nacionais sobre projetos de disposi¢des
legais (de outubro de 2015), disponivel na internet em:
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/consultationguide201510.pt.pdf?66f00bbf57855640380ae601
alfdadab.

Desenvolvimento da analise do Banco de Portugal ao Relatério sobre a Reforma do Modelo de Supervisdo
Financeira, elaborado pelo Grupo de Trabalho nomeado pelo Despacho n.° 1041-B/2017, documento e
respetivo comunicado disponivel na internet em:
https://www.bportugal.pt/comunicado/comentarios-do-banco-de-portugal-ao-relatorio-sobre-reforma-do-modelo-de-
supervisao-0.

ECB Legal Working Paper Series n.° 15, October 2015: “The Single Rulebook: legal issues and relevance in the
SSM context”, Asen Lefterov.

“From the Single Supervisory Mechanism to the Banking Union - The role of the ECB and the EBA", Concetta
Brescia Morra, Working Paper 2/2014 Luiss Guido Carli School of European Political Economy.

European Economy - Banks, Regulation and the Real Sector, n.° 3 - “Single Supervision and Cross-Border
Banking”, 2015.

ESCB Legal Conference 2016, January 2017.

ECB Legal Conference 2015, December 2015 - “From Monetary Union to Banking Union, on the way to Capital
Markets Union - New opportunities for European integration”.

“Legal aspects of the European System of Central Banks", Liber Amicorum e Paolo Zamboni Garavelli, European
Central Bank, 2005.

“Legal Framework of the Eurosystem and the Eurosystem of Central Banks", ECB Legal Acts and Instruments, 2008.

"“The Single Supervisory Mechanism - A move towards positive integration in EU Financial Regulation?', Mario
Tummler, B.A,, Deutsche Nachwuchsgesellschaft fur Politik- und Sozialwissenschaft e.V., 2016.

“Banking Union as Holy Grail: Rebuilding the Single Market in Financial Services, Stabilizing Europe’s banks and
‘completing’ Economic and Monetary Union", David Howarth e Lucia Quaglia, Journal of Common Market
Studies, Vol. 51, 2013.


http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_report_en.pdf
http://www.bis.org/publ/bcbs189.pdf
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1360107/EBA+report+on+the+convergence+of+supervisory+practices/98bb6076-7c12-4711-bda2-14552f4e477d
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1360107/EBA+report+on+the+convergence+of+supervisory+practices/98bb6076-7c12-4711-bda2-14552f4e477d
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.reportlsisupervision2017.en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/171011-ssm-review-report_en.pdf
https://www.bportugal.pt/sites/default/files/anexos/pdf-boletim/sistemabancario2017t2_pt.pdf
https://www.eca.europa.eu/en/Pages/DocItem.aspx?did=39744
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/consultationguide201510.pt.pdf?66f00bbf57855640380ae601a1fda4ab
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/consultationguide201510.pt.pdf?66f00bbf57855640380ae601a1fda4ab
https://www.bportugal.pt/comunicado/comentarios-do-banco-de-portugal-ao-relatorio-sobre-reforma-do-modelo-de-supervisao-0
https://www.bportugal.pt/comunicado/comentarios-do-banco-de-portugal-ao-relatorio-sobre-reforma-do-modelo-de-supervisao-0

"The Single Supervisory Mechanism: the building pillar of the European banking Union", Luigi Chiarella, University
of Bologna Law Review, Vol. 1:1, 2016.

"Single Supervisory Mechanism - Single Supervisory Law?", keynote speech de Sabine Lautenschldger no
workshop to European Banking Institute de fevereiro de 2016.

"Post-crisis banking regulation - Evolution of economic thinking as it happened on Vox", edited by Jon Danielsson,
Centre for Economic Policy Research (2015);

"Subsidiarity and Proportionality in European Law”, Linda Margaret Broughton, November 2007, Selected Works.

"The limits of legislative harmonization ten years after tobacco advertising: How the Court’s case law has become
a “Drafting Guide', Stephen Weatherill, German Law Journal, Vol. 12, n.° 03.

"“The Principle of Subsidiarity and the Court of Justice as an Institutional Actor”, Grainne de Burca, Journal of
Common Market Studies, Vol. 36, n.° 2 (1998).

"The Changing Geography of Finance & Regulation in Europe”, Franklin Allen, Elena Carletti, Joanna Gray e Mitu
Gulati, European University Institute, Imperial College Business School & Univerita Commerciale Luigi
Bocconi, 2017.

"Key issues on European banking Union - Trade-offs and some recommendations”, Douglas ]. Elliott, Global
Economy & and Development, Working paper 52, November 2012.

“The Single Supervisory Mechanism: Legal fragilities and possible solutions”, Giorgio Monti e Christy Ann Petit,
Maio de 2016, A Dynamic Economic and Monetary Union Working Paper Series.

"Domestic preferences and European banking supervision: Germany, Italy and the Single Supervisory Mechanism”,
Domenico Lombardi and Manuela Moschella, West European Politics, 2016.

“The Rising Power of the ECB: The case of the Single Supervisory Mechanism", Michele Chang, paper for the
biennial conference of the European Union Studies Association (2015).

“The application of national banking supervision law by the ECB: Three parallel modes of executing EU law?”’,
Andreas Witte, 2014.

"European banking Union", de Danny Busch e Guido Ferrarini, Oxford University Press.

"Banking on Single Supervision in the Eurozone: Scepticism and a Reform Proposal’, de Maria Nieto, T.M.C. Asser
Press, 2015.

"Single Supervisory Mechanism without regulatory harmonization? Introducing a European banking Act and ‘CRR
light' for smaller institutions”, EBl working paper series, n.° 3 2017.

"Towards a European Banking Union", licdo de Vitor Constancio na abertura do ano académico da Duisenberg
School of Finance, setembro de 2012.

"European Union Towards the Banking Union, Single Supervisory Mechanism and Challenges on the Road Ahead",
Mandana Niknejad, European Journal of Legal Studies (2014), Volume 7.

“The Single Rulebook in banking: is it ‘single’ enough?’, discurso de Andrea Enria na Universidade de Padova a
28 de setembro de 2015.

"European banking supervision - achievements, challenges and the way forward’, discurso de Sabine
Lautenschlager na ESE Conference 2017;

"Building on the achievements of post-crisis reforms”, discurso de Mario Draghi na segunda conferéncia annual
do ESRB, 2017;

"Bank liquidation in the European Union: clarification needed", Silvia Merler, in Policy Contribution, Issue n.° 01,
Janeiro de 2017,

“International Finance and Banking Society Conference 2018", discurso do Senhor Governador Carlos Costa;

"CIRSF Annual International Conference 2018", discurso da Senhora Vice-Governadora Elisa Ferreira; e
“Regulation, supervision and market discipline - striking a balance”, declaragdo de Sabine Lautenschlager na
conferéncia do Financial Stability Institute de 18 de setembro de 2017.

Fronteiras e Limites da Supervisdo Prudencial do BCE no ambito do SSM






	Índice
	I Introdução à Problemática a Abordar
	II Enquadramento Normativo da Supervisão do BCE
	A.  A Delimitação Subjetiva dos Poderes do BCE Enquanto Supervisor
	1 Âmbito de aplicação do Regulamento do SSM
	2 Distinção entre SI e LSI

	B. A Delimitação Objetiva dos Poderes do BCE enquanto Supervisor
	1 Supervisão Microprudencial
	2 Política Macroprudencial
	3 Regulação Vs. Supervisão


	III Os Princípios da Atribuição de Competências, da Subsidiariedade e da Proporcionalidade
	IV Identificação das Principais Questões Práticas que se colocam
	A. O Single Rulebook
	B. A Repartição de Competências entre as NCA e o BCE
	1 A (Falta de) Jurisprudência e o Caso do Landeskreditbank Baden-Württemberg:
	a) Objeto e enquadramento do litígio
	b) Repartição de competências Vs. Exercício descentralizado de competências
	c) Conclusão do Tribunal Geral a propósito do alcance de competências transferidas para o BCE pelo Regulamento do SSM

	2 Análise das Conclusões do Acórdão a respeito da Repartição de Competências no SSM:

	C. A Aplicação de Direito Nacional “Não Harmonizado” pelo BCE
	a) Será que o Single Rulebook é verdadeiramente “single”?
	b) Será que o Single Rulebook pode coexistir com outras normas prudenciais “não harmonizadas” de origem nacional?
	c) Pode o BCE aplicar normas prudenciais “puramente nacionais” (ainda que extravasem o Single Rulebook)?


	V Principais Conclusões e um Possível Caminho para Solucionar as Questões Abordadas
	Bibliografia



