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Exmo. Senhor

Dr. Jorge Lacéo

M 1. Presidente da

COMISSAO PARLAMENTAR DE INQUERITO A CELEBRACAO DE CONTRATOS DE GESTAO DE RISCO
FINANCEIRO POR EMPRESAS DO SECTOR PUBLICO

Assembleia da Republica

Assunto: Elementos solicitados na audi¢do do Vice-Governador do Banco de Portugal

no dia 9 de julho, pelas 15:00 horas
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Em resposta ao solicitado na minha audi¢do do passado dia 9 de julho, o Banco de

Portugal apresenta os seguintes esclarecimentos e informagdes adicionais.

1. Impacto dos derivados financeiros na divida publica

A definicao de divida publica, de acordo com o Regulamento (CE) 479/2009 do
Conselho, de 25 de maio de 2009, relativo a aplicagdo do Protocolo sobre o
procedimento relativo aos défices excessivos anexo ao Tratado que institui a
Comunidade Europeia, exclui o instrumento financeiro dos derivados financeiros
dos instrumentos financeiros abrangidos. De acordo com o numero 5 do artigo 1°
deste Regulamento, «A divida publica é constituida pe/és responsabilidades das
administragbes publicas nas categorias seguintes: numerario e depdsitos (AF.2),
titulos excepto acgbes, excluindo derivados financeiros (AF.33) e empréstimos
(AF.4), de acordo com as definigbes do SEC 95.»
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As regras estabelecidas pelo Eurostat no Manual do Défice e da Divida para o
célculo da divida publica referem, no entanto, que, em certas circunstancias, os
contratos de derivados devem ser registados no instrumento financeiro de
empréstimos. Em particular, os contratos de derivados designados por “off-
market’ que tém um valor residual inicial superior a zero, ou seja que envolvem
um recebimento inicial por parte das administragbes publicas, devem ser

registados como empréstimos, com impacto na divida.

O Banco de Portugal, como autoridade estatistica nacional responsavel pelo
apuramento da divida publica, concluiu que as operagdes de gestdo de risco
financeiro celebrados por empresas do sector publico ndo tinham as carateristicas
de “off-market’. Assim, tendo em conta as regras descritas acima, nao existem

motivos para que estas operagdes tenham tido impacto na divida publica.

Adicionalmente, o Banco de Portugal ndo efetuou qualquer estimativa sobre o
impacto futuro na divida pulblica das perdas potenciais associadas a estes

contratos.

Informagdo obtida pelo Banco de Portugal, enquanto autoridade estatistica,

sobre derivados contratados pelas empresas do setor publico

i.  Informagéo publica

As operacdes de derivados financeiros realizadas pelas empresas do setor

empresarial do Estado foram sendo conhecidas ao longo dos anos nas

seguintes publicag¢des:

o Relatérios e contas de algumas das empresas envolvidas, em especial
apés a adogdo das Normas Contabilisticas e de Relato Financeiro, em
2010 (o Relatério do Metro do Porto de 2009 referia a existéncia de
perdas potenciais);
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e Relatérios sobre o setor empresarial do Estado: nos relatérios
publicados pela Diregdo-Geral do Tesouro e Finangas desde 2011
(relatério anual relativo a 2010 e trimestral relativo ao segundo
trimestre de 2011) s&o identificados os montantes de perdas

potenciais.

Informagédo obtida no dmbito do Grupo de Trabalho das Estatisticas das
AP

No ambitc da cooperagdo institucional estatistica a nivel nacional foi
assinado, em 2006, o Acordo de Cooperagao Institucional no Dominio das
Estatisticas das Administragdes Publicas, entre o Departamento de Contas
Nacionais do INE, o Departamento de Estatistica do Banco de Portugal e a
Diregao-Geral do Orgamento. Este acordo criou o Grupo de Trabalho das
Estatisticas das AP, no qual se analisam, nomeadamente, questbes
metodoldgicas relacionadas com o registo estatistico de operagdes das
AP.

Na sequéncia da definicdo de orientagdes pelo Eurostat em 2008 sobre o
tratamento de derivados financeiros, as autoridades estatisticas (INE e
BdP) questionaram, no ambito daquele grupo de trabalho, o IGCP, a
Regido Auténoma dos Agcres e a Regido Auténoma da Madeira, que
confirmaram que nao existiam contratos de entidades publicas do tipo “off-

market”.

Contactos com o Eurostat

No ambito dos questionarios de clarificagdo emitidos pelo Eurostat durante
a andlise das notificagbes do Procedimento dos Défices Excessivos, sdo
regularmente questionadas as autoridades estatisticas sobre a existéncia
de contratos de derivados do tipo “off-market’. As autoridades estatisticas
concluiram, apés consulta ao IGCP, que nao existiam entidades publicas

com estes contratos. Refira-se, uma vez mais, que os contratos de gestao
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de risco financeiro por empresas do setor plblico ndo tém as carateristicas
de “off-market’.

No ambito das visitas de dialogo que o Eurostat realiza aos Estados-
Membros com o objetivo de analisar aspetos relacionados com a
compilagdo de estatisticas das administragbes publicas, o assunto dos
swaps foi regularmente abordado, em particular apés a definicdo das
referidas orientagées do Eurostat de 2008. Nas ultimas visitas as

conclusdes foram as seguintes:

¢ 11 de fevereiro de 2008: «The Portuguese authorities confirmed that
there have been no cases of the government using options, off-market
swaps, FOREX swaps and swaptions.»

e 17 e 18 de janeiro de 2011: «Eurostat took note that the Portuguese
statistical authorities confirmed that there were no off-market swaps
conducted by government entities.»

o 22 e 23 de novembro de 2012: «Eurostat takes note that INE will
investigate the potential expansion of the tasks of the Portuguese
Public Debt Agency (IGCP) to further financial derivative transactions
and to report to Eurostat when it obtains the necessary information,
notably on the types of derivatives, the counter-parties and the precise

role of the Agency in these transactions.»

Contacto do IGCP sobre os impactos das varias opgbes de reversdo das
operagbes

Em novembro de 2012 o IGCP solicitou ao INE e ao Banco de Portugal
uma reunido para analisar os potenciais impactos das varias hipoteses
consideradas para resolugdo da situagao identificada. De acordo com a
informagéo disponibilizada, o IGCP iria renegociar os derivados
contratados por empresas publicas, que poderiam atingir uma perda
potencial de 2.8 mil milhdes de euros (valor relativo ao final de 2012). O

IGCP apresentou as formas de resolugdo que estavam, naquela altura a
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ser consideradas, tendo o INE e o Banco de Portugal informado sobre o

impacto de cada uma das opc¢des no défice e na divida, em funcao do tipo
de entidade envolvida (empresas incluidas ou excluidas do perimetro das
AP, apresentando ou nao uma situacio financeira dificil) e da forma de

financiamento utilizada.

3. Supervisdo prudencial das instituicbes de crédito quando celebram

contratos de instrumentos financeiros derivados

Nos termos do enquadramento regulamentar em vigor, as instituicoes de crédito
ficam sujeitas — quando celebram contratos de instrumentos financeiros derivados
— a requisitos de fundos proprios no que diz respeito ao risco de mercado’ e risco
de crédito da contraparte resultante de contratos com mark-to-market positivo?.
Este tratamento prudencial advém do enquadramento regulamentar da Unido
Europeia (CRD e futuro CRR), que se encontra em linha com as diretrizes de
Basileia. Salienta-se que Basileia Ill traz algumas diferengas ao nivel do calculo
dos requisitos de fundos préprios, mas nao no que diz respeito ao principio de
instrumentos financeiros derivados serem sujeitos a requisitos para risco de

crédito e de mercado.

Embora n&o existam obrigagbes especificas de reporte sobre contratos de swap,
os requisitos de fundos préprios que lhe estdo associados sdo globalmente
reportados pelas instituicbes de acordo com a instrugdo n°23/2007, numa base

mensal e trimestral, neste Ultimo caso com um detalhe superior.

E de salientar que o calculo de requisitos de fundos proprios para risco de crédito
e fungdo da contraparte. Em particular, quando as contrapartes sao

administragbes centrais e bancos centrais, o ponderador a aplicar no método

' Probabilidade de ocorréncia de impactos negativos nos resultados ou no capital, devido a movimentos desfavoraveis no
reco de mercado dos instrumentos da carteira de negociagéo.
Risco de incumprimento pela contraparte de uma operagéo antes da liquidagio final dos respetivos fluxos financeiros
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padrédo é de 0%. Para outras empresas que estejam abrangidas pelo método
padrdo, o ponderador a aplicar sera de 100%. Caso se trate de posi¢des
abrangidas pelo método das notagdes internas, o ponderador € determinado pelos

parametros de risco resultantes da aplicagdo de modelos internos.

Realca-se, ainda, que, relativamente as sucursais em Portugal de instituigdes de
crédito com sede na Unido Europeia (Deutsche Bank), o Banco de Portugal tem
apenas competéncias de supervisdo ao nivel da liquidez, nos termos do n.° 2 do
artigo 122.° do RGICSF. No que se refere as restantes instituigdes estrangeiras
(Barclays Bank, Goldman Sachs, JP Morgan, Merril Lynch, Morgan Stanley), estas

nao sao sujeitas a supervisdo do Banco.

Em termos de acompanhamento de supervisdo, para além de uma analise critica
aos racios de capital das instituicdes, é efetuada uma analise evolutiva dos
requisitos de fundos préprios, especifica por tipo de risco; caso sejam apuradas
variagdes significativas sdo solicitados esclarecimentos adicionais as instituigdes.

Ao nivel do acompanhamento contabilistico, & de referir que a evolugao da conta
de resultados é analisada trimestralmente, sendo avaliado o contributo de cada
rubrica para os resultados. Caso os resultados em operagdes financeiras tenham
uma variagdo material ou um contributo determinante para os resultados, a

supervisdo obtém informacgéo adicional junto da instituigao.

Ap6s uma consulta dos registos do sistema de gestdo documental do Banco de
Portugal relativos aos ultimos 10 anos, confirmou-se que, durante este periodo,
fundamentalmente no final de 2012, o Banco de Portugal — no estrito ambito da
sua actividade de supervisdo prudencial e apenas para verificagdo da conta de
resultados e dos riscos incorridos — solicitou, para confirmacdo do respectivo
tratamento contabilistico, justificacdo de resultados reportados nas contas e de
riscos incorridos em operagdes de swap de taxa de juro (interest rate swap

transaction). Nesse ambito, verificou-se que tais operacées estavam associadas a
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contratos de swap de taxa de juro celebrados entre a instituicdo de crédito
nacional e empresas publicas, cuja cobertura era integralmente assegurada por
operagdes espelho realizada entre a instituicdo de crédito e a sua casa-mae. As
operacdes de swap foram negociadas e executadas ao abrigo do acordo ISDA

Master Agreement e, desta forma, subordinadas a lei inglesa.

A analise prudencial e financeira dos impactos dessas operagbes sobre os
resultados e os riscos assumidos por essa instituicdo de crédito confirmaram a
correcdo da informagao até entdo reportada ao Banco de Portugal, no sentido em
que os resultados e riscos reportados correspondiam aos resultados e riscos

efectivos.

Correspondéncia com entidades publicas sobre contratos de gestio de

risco financeiro por empresas do sector publico

Nao foi identificada no Banco de Portugal qualquer correspondéncia relacionada
com contratos de gestéo de risco financeiro por empresas do sector publico entre
o Banco de Portugal e o Governo da Republica Portuguesa, nomeadamente
Ministério das Finangas ou qualquer Secretaria de Estado deste Ministério, bem

como com qualquer outra entidade publica ou entidade de superviso.

Refira-se adicionalmente que, como é sabido, as entidades que integram o sector
empresarial do Estado nao tém qualquer obrigacao de reporte ao Banco de
Portugal sobre o seu financiamento e, por isso, ndo enviaram, como alias nao
tinham que enviar, qualquer informagéo proveniente referente aos Contratos de
Gestéao de Risco que séo o objecto de apreciagdo desta Comissdo Parlamentar de
Inquérito.

Conforme referido na audi¢gdo de 9 de Julho, no ambito das suas fungbes de

supervisdo comportamental — atribuidas ao abrigo do Decreto Lei 1/2008 — o
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Banco de Portugal recebeu reclamag¢des e exposi¢es relativas a contratos de
swap de taxa de juro de clientes bancarios (pequenas e médias empresas). Esta
situagao verificou-se com maior incidéncia no segundo semestre de 2009 e no
inicio de 2010. Nao foi identificada, contudo, qualquer reclamagéo ou exposi¢ao
relativa a contratos de swap de taxa de juro comercializados junto de empresas

publicas.

Tendo em conta as normas aplicaveis a contratos de swaps de taxa de juro,
sempre que o Banco de Portugal recebe reclamagdes relativas a esta matéria —
nomeadamente por terem sido redigidas nas folhas do Livro de Reclamagbes ou
por os exponentes diretamente enderegarem as suas comunicagdes ao Banco de
Portugal — esta autoridade de supervisdo encaminha tais reclamagdes para a
CMVM, informando os exponentes de que € esta a entidade competente para se

pronunciar sobre a matéria.

Foi também este o teor das respostas enviadas pelo Banco de Portugal a
Secretaria de Estado do Tesouro e Finangas — na sequéncia das Perguntas n°
4035/X/42-AC de 24 de Agosto de 2009, n° 129/X1/1? de 6 de Novembro de 2009 e
315/X1/1? de 26 de Novembro de 2009, do Senhor Deputado Agostinho Lopes,
dos Senhores Deputados Honério Novo e Agostinho Lopes, e do Senhor
Deputado José Gusmao, respectivamente — cujo conteludo genérico era o

seguinte:

0 Os contratos de swap de taxa de juro sdo instrumentos financeiros
derivados, sendo-lhes aplicavel o regime previsto no Cédigo dos Valores
Mobiliarios;

(i) A verificagdo do cumprimento dos deveres de informacédo relativos a
comercializagdo e subscrigdo de contratos de swap de taxa de juro é da

competéncia da CMVM;
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(iii) O Banco de Portugal no dispée de poderes para se pronunciar sobre este

tipo de contrato ou sobre a observancia das normas aplicaveis aguando da

sua comercializagao junto dos clientes.

Com os melhores cumprimentos,
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