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PARTE | — NOTA PREVI

A Petigdo em analise é subscrita por 803 peticionarios, sendo o primeiro peticionante
Antdnio Ramos da Silva, deu entrada na Assembieia da Republica a 30 de outubro de
2020, tendo baixado & Comisséo de Orgamento e Financas, em 24 de novembro de
2020, por despacho do Senhor Presidente da Assembleia da Republica.

Na reunido ordinaria da Comisséo de Orgamento e Finangas, de 20 de janeiro, foi
apreciada a respetiva Nota de Admissibilidade e a petigao foi definitivamente admitida,
tendo sido nomeado como relator e signatario do presente relatério o Deputado
Fernando Anastécio.

PARTE Il - OBJETO DA PETICAO

Os peticionarios vém solicitar que os Lesados de Papel Comercial e Lesados
Emigrantes do BES/Novo Banco sejam indemnizados, ou seja, que o Novo Banco
(NB) devolva a Provisao aos seus clientes de retalho.

Fundamentam a sua pretensao nos seguintes pontos:

¢ Estes lesados foram vitimas de burla e foram transformados em “investidores &
for¢a®, arriscando, nalguns casos, todas as suas poupangas que, até ao momento,
ainda nao conseguiram recuperar,

* Compete ao governo garantir e proteger, atraveés da regulagdo, os direitos dos
pequenos aforradores, o que, no entendimento deste grupo de lesados, n&o sucedeu;

* Argumentam que “havia solugdes de financiamento do BES, sem necessidade de o
Banco de Portugal criar o Fundo de Resolugéo” e que o BES ndo cumpriu 0s deveres
de informagdo a que estava obrigado, conforme o denunciam os pareceres da
Comisséo de Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM);

* Em 2013, foi constituida uma provisdo para reembolso dos clientes retalho e,
sustentam, nessa altura o BES tinha recursos suficientes para reembolsar todos os
lesados:

* Essa provisdo s6 poderia ser aplicada para os fins para a qual foi criada, o que,
alegadamente, ndo sucedeu, remetendo para declara¢des proferidas pelo Dr. Carlos
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Tavares (ex-Presidente da CMVM), em 2015, numa audicdo na Assembleia da
Republica.

* Aludem igualmente a constituigao de uma conta “escrow” para esse mesmo efeito, ou
seja, para dar cumprimento as obriga¢des assumidas pelo banco com os seus clientes

de retalho.

* O Banco de Portugal (BdP) confirmou que os deveres de indemnizagdo, pela ma
intermediagdo, se transmitiram para o NB. A Deliberagéao de 13 maio de 2015 do BdP,
no entender dos lesados, nao desresponsabiliza o NB, nomeadamente porque ja se
encontravam vencidos os compromissos a data da resolugdo, ou seja, os direitos dos
subscritores estavam constituidos e vencidos & data da liquidagao,

* Consideram que os lesados do BES/NB foram desrespeitados, apontando dualidade
de critérios, atropelos e violagdes de direitos e principios constitucionais,
nomeadamente o da igualdade, da protegdo da confianga e da garantia da
propriedade privada, reiterando o entendimento de que transitou para o NB a

obrigagdao do BES de reembolso de poupangas, incluindo as aplicagbes em aprego.

* Acusam também algumas Associagdes de nao terem defendido os seus associados
referindo que foram assinados contratos “ruinosos” para muitos clientes, brejudicando
sobretudo os mais fragilizados. Sugerem ainda que estas situa¢gdes de devem aos
beneficios auferidos pelos advogados dessas entidades decorrentes da assinatura

desses contratos (“sucess-fee”);

* O Parlamento aprovou em 2018, por unanimidade, uma “resolugéo visando dar

cumprimento as reivindicagbes dos lesados".

Em suma pretendem que seja discutido e analisado “todo o dossier — Lesados do
BES", para gue sejam todas “as vitimas indemnizadas condignamente”.

PARTE Ill - ANALISE DA PETICAQ

Conforme é referido na Nota de Admissibilidade da Peti¢ao, passando & citar:

“O objeto da peticdo esta especificado e estao presentes os requisitos formais e de
tramitagdo constantes dos artigos 9.° e 17.° da LEDP, quanto & forma da petigéo e
tramitagéo das petigbes dirigidas & Assembleia da Republica, respetivamente. De



74SSEMBLEIA DA REPUBLICA

Comissédo de Orgamento e Finangas

acordo com o estatuido no n.° § do artigo 17.° da referida lei, a Comissdo deve
deliberar sobre a admissao da petigdo, nomeadamente se ocorre alguma das causas
legalmente previstas que determinem o indeferimento liminar da petigéo (artigo 12.° da
LEDP). Nao se verificando nenhuma das aludidas causas de indeferimento liminar,
propde-se a admiss@o da presente petigao”.

Efetuada a pesquisa & base de dados da atividade parlamentar, verificamos que se
encontra pendente uma petigio sobre matéria relacionada: a Petigdo n.® 115/XIV/1.2 —
“Para controlo, revisdo e criagdo de legislagdo que salvaguarde os direitos dos
investidores nac qualificados no ambito da comercializagao de produtos financeiros
pelas instituigbes bancarias”.

Relativamente a antecedentes sobre matéria conexa identificaram-se os seguintes:

» Peticdo n.” 138/XIV/2® - “Pelo acompanhamento das recomendagdes da
Comissédo Parlamentar de Inquérito a Gestdo do Banco Espirito Santo e do
Grupo Espirito Santo”.

o Peticdo n.° 341/XIl/2.* - “Solicitam que seja realizada uma investigagéo
parlamentar que culmine numa recomendagéo com vista ao ressarcimento ou
minoragao dos prejuizos dos lesados do BES". '

¢ Petigao n.° 420/XII/3.* — “Solicitam que a Assembleia da Republica recomende
ao Governo, e demais entidades publicas com responsabilidades no mercado
de capitais, que defenda os pequenos investidores e acionistas do BES, e
proceda a alteragdo do Decreto-Lei n.° 222/99, de 22 de junho, que cria o
Sistema de Indemnizagéao dos Investidores”

= Peticdo n.° 224/XIIl/2.7 - “Solicitam a criagéo de normas com vista & protegdo
de investidores néo qualificados”.

e Peticdo n.° 341/XIll/2* - “Solicitam que seja realizada uma investigagao
parlamentar que culmine numa recomendagio com vista ao ressarcimento ou
minorag&o dos prejuizos dos lesados do BES”.

e Peticdo n.° 298/XIIl/2.* — “Solicitam a identificagdo de praticas de misseling,
bem como a condenagao das propostas comerciais apresentadas pelo Novo
Banco, S.A".

» Resolugdo da Assembleia da Republica n.° 68/2015, de 30 de junho, que
recomenda ao Governo a implementacdo de medidas restritivas na
comercializagao de produtos financeiros de risco por parte das instituigbes de
crédito e sociedades financeiras.

» Resolugdo da Assembleia da Republica n.° 105/2017, de 6 de junho, que
recomenda ao Governo a ponderagdo das conclusbes das comissdes
parlamentares de inquérito no quadro da transposicio da Diretiva dos
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Mercados e Instrumentos Financeiros e da Reforma do Modelo de Supervisédo
do Setor Financsiro.

Resolugdo da Assembleia da Republica n.” 13/2018, de 16 de janeiro, que
recomenda ao Governo medidas para minimizar as perdas dos lesados nao
qualificados do Grupo Espirito Santo e do BANIF - Banco Internacional do
Funchal, S.A. 2018

Resolugéo da Assembleia da Republica n.® 44/2018, de 15 de fevereiro, que
recomenda ao Governo que encontre solugdes para resolver a situagéo dos
lesados nao-qualificados no dmbito dos processos do BES/GES e do BANIF.
Resolugdo da Assembleia da Republica n.” 49/2018, de 19 de fevereiro, que
recomenda ao Governo a protegao dos investidores ndo qualificados do BANIF
- Banco Internacional do Funchal, S. A.

Lei n.° 35/2018, de 20 de julho, que procede a alteragdo das regras de
comercializagdo de produtos financeiros e de organizagdo dos intermediarios
financeiros, e transpde as Diretivas 2014/65, 2016/1034 e 2017/593.

Lei n.° 25/2020, de 07 de julho, que adapta os regimes sancionatorios previstos
nos regimes juridicos aplicdveis as sociedades gestoras de fundos de
investimento e as sociedades gestoras de fundos de titularizagao de créditos,
alterando o Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, o0 Regime
Juridico do Capital de Risco, Empreendedorismo Social e Investimento
Especializado, o Regime Juridico da Titularizagéo de Créditos e o Cddigo dos
Valores Mobiliarios.

Lei n.° 50/2020, de 25 de agosto, que transpde a Diretiva (UE) n.° 2017/828 do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de maio de 2017, relativa a direitos
dos acionistas de sociedades cotadas no que concerne ao seu envolvimento a
longo prazo, altera o Cddigo dos Valores Mobiliarios, o Regime Geral dos
Organismos de Investimento Coletivo e o Regime Geral das Institui¢gées de
Crédito e Sociedades Financeiras, e revoga a Lei n.° 28/2009, de 19 de junho
Lei n.° 53/2020, de 26 de agosto, que estabelece normas de protegéo do
consumidor de servigos financeiros, procedendo & primeira alteragdo ao
Decreto-Lei n.° 3/2010, de 5 de janeiro

Lei n.° 57/2020, de 28 de a'gosto, que estabelece normas de protegdo do
consumidor de servigos financeiros, procedendo a quarta alteragdo ao Decreto-
Lei n.° 133/2009, de 2 de junho, & primeira alteragéo a Lei n.° 66/2015, de 6 de
julho, e a terceira alteragao ao Decreto-Lei n.° 74-A/2017, de 23 de junho .

Lei n.° 58/2020, de 31 de agosto, que transpoe a Diretiva (UE) 2018/843 do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 30 de maio de 2018, que altera a
Diretiva (UE) 2015/849 relativa a prevengdo da utilizagao do sistema financeiro
para efeitos de branqueamento de capitais ou de financiamento do terrorismo e
a Diretiva (UE) 2018/1673 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de
outubro de 2018, relativa ao combate ao branqueamento de capitais através do
direito penal, alterando diversas leis.
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Importa também referir que ja teve lugar uma Comissédo Parlamentar de Inquérito a
Gestao do BES e do Grupo Espirito Santo, que apreciou factos relacionados com a
matéria que aqui se expbe e que foi recentemente constituida a Comissdo
Parlamentar de Inquérito as perdas registadas pelo Novo Banco e imputadas ac
Fundo de Resolugédo, conforme Resolugdo da AR 90/2020, publicada em DR | série
N.°243/XIV/2 2020.12.16.

PARTE IV - DILIGENCIAS EFETUADAS PELA COMISSAO

o Audicao dos Peticionarios

Néo sendo obrigatéria a audigéo dos peticiondrios, o Deputado relator fez questéo de
permitir que os peticionarios tivessem a oportunidade de melhor expor as suas
motivagdes, assim, no dia 28 de abril de 2021 foi ouvido por videoconferéncia o
primeiro peticionario, o Sr. Anténio Ramos da Silva que se fez acompanhar por outros
lesados.

O peticionario agradeceu a disponibilidade e a oportunidade de abordar o assunto com
o0s senhores deputados. Disse que os peticiondrios foram vitimas de uma fraude,
tendo sido estando privados do seu dinheiro ha 8 anos. Mais disse que o Banco de
Portugal interveio no Banco e ndo respeitou as aplicagdes dos clientes, que foram
transformados em “investidores a forga”,

Referiu que, segundo a CMV), tera sido constituida uma proviséo nas contas do Novo
Banco no primeiro semestre de 2014, e que as aplicagdes estariam assim garantidas.
Contudo, a CMVM afirmou em 2015 que, cerca de 300 milhGes de euros da provisao
teriam sido utilizados para outros fins e que, se assim continuasse, o Novo Banco néo
teria condigbes de satisfazer estas suas obrigagdes. A CMVM também veio afirmar
que o Novo Banco estava a violar os deveres de lealdade e boa-fé.

Afirmou que chegados a 2021, apesar de todas as promessas feitas, continuam com
as suas contas “a zeros".

Mais referiu que foi feita uma exposicdo & Comissio Europeia e que esta concordou
que a atuagéo do Banco ndo era correta.
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Acrescentou que os lesados estdo a ser discriminados, existindo decisdes judiciais
noutros paises, como Espanha, em que a informagao fraudulenta prestada pelos

funcionarios do BES, vincula o Novo Banco, o que ndo esta a acontecer em Portugal.

Segundo o peticiondrio as pessoas estdo em desespero, algumas suicidaram-se.
Desde 2017 ja fizeram mais de 60 manifestagdes e ndo ha quem se debruce sobre o

tema.

Concluiu dizendo que é inadmissivel que o Novo Banco tenha utilizado a provisao
constituida para proteger os clientes ndo profissionais, para satisfazer os clientes
institucionais.

Na audicéo tiveram a oportunidade de colocar questdes o Deputado André Ventura
(CH) e o Deputado Nuno Sa (PS) que esteve em substituigdo do Deputado Fernando
Anastacio, estiveram também a assistir a audicdo os Deputados Carlos Bras (PS),
Eduardo Teixeira (PSD), Filipe Neto Brandao (PS), Hortense Martins (PS), Jo&o
Gouveia (PS), Jorge Paulo Oliveira (PSD) e Vera Braz {PS)

Na sua intervencao final, o primeiro peticionario, Anténio Ramos da Silva, agradeceu
as perguntas e comentarios dos Senhores Deputados. Disse que enquanto lesado e
porta-voz destes lesados compete-lhe defender esta posi¢gdo sabendo, contudo, que
houve lesados que j& aceitaram acordos, muitos dos quais foram praticamente
forgados a assinar pois foi-lhes dito que ou aceitavam aquele acordo ou nao recebiam

nada.

Disse por fim que, a bem do sistema financeiro, esta situagio deveria ser analisada,
pois este é um drama na vida das pessoas. Disse ainda que se trata de dinheiro que
saiu da economia. Pediu, por fim, que os Deputados de todos os partidos analisassem
este tema, dizendo ficar a disposicAo para qualquer questdo e para enviar

documentagéao adicional.

Outro lesado que também se encontrava presente, 0 Senhor Jorge Lobo, solicitou a
palavra para um comentario final, o que foi aceite pelo Senhor Deputado Nuno Sa.
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Disse que os lesados nunca foram ouvidos no &mbito das solugbes que foram
encontradas.

o Pedidos de Pronuncia

No ambito desta peticho foram solicitadas informagdes a varias entidades,
nomeadamente: Ministério das Financas, Banco de Portugal, CMVM, Novo Banco,
ABESD - Associagio de Defesa dos Clientes Bancarios, ALSB - Associagao Lesados
do Sistema Bancario e AMELP - Associagao Movimento dos Emigrantes Lesados.

Foram obtidas as seguintes respostas:
e AMELP - Associacdo Movimento dos Emigrantes Lesados

A AMELP apenas representa emigrantes ou ex-emigrantes lesados, com perfil
conservador, detentores de Poupanga-Plus, Top Renda, EGPremium e EuroAforro.
Desconhecem os lesados de Papel Comercial e o funcionamento das associagbes que
0s representam.

A AMELP foi criada em 2016 e desde entdo desenvolveu e participou em vérias
reunides em Franga e Portugal, principalmente com o Novo banco em que esteve
sempre um representante do Governo. O seu objetivo sempre foi tentar encontrar uma
solugéo extrajudicial na recuperagéo das poupangas dos lesados. Nunca abandonou
0S seus associados.

Nao intervém na relagdo entre os advogados e os seus clientes e desconhecem
qualquer contrato elaborado entre estes e valores que por isso lhes tenham sido
cobrados.

« CMVM

.Durante o periodo anterior & medida de resolugdo que lhe foi aplicada, o BES
desenvolveu um conjunto de atividades de intermediagdo financeira, que foram
posteriormente identificadas como tendo sido lesivas para os seus clientes de retalho.
Entre estas atividades, destacam-se, designadamente, (i) a comercializagéo de papel
comercial da ES| e da Rio Forte regido pela lei portuguesa (em causa na presente
Petigao); (i) as operagbes designadas como Séries Comerciais ou Operagdes Sobre
Titulos sobre Agbes Preferenciais ou sobre Obrigagdes; e {iii) a prestagéo do servigo
de gestao de carteiras.

A ESI e a Rio Forte eram entidades do grupo GES, com sede no Luxemburgo, que
ndo eram emitentes de valores mobiliarios admitidos & negociagdo em mercado
regulamentado em Portugal, nem em algum momento levaram a efeito qualquer oferta
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publica de distribuigdo em Portugal, ndo estando, por estes motivos, sujeitas &
supervisdo da CMVM, nos termos do artigo 13.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios.
Com o agravamento da situagéo financeira do GES, tanto a ESI, em 27.10.2014, como
a Rio Forte, em 8.12.2014, foram declaradas insolventes, nao tendo, por isso,
procedido ao reembolso dos montantes devidos aos investidores, no ambito dos
programas de papel comercial.

Assim, um conjunto elevado de investidores nao qualificados {cerca de 4400) sofreram
perdas significativas no papel comercial emitido por entidades do GES e
comercializado pelo BES, ndo tendo sido reembolsados, como era sua expetativa,
pelo BES ou pelo Novo Banco.

Na Comisséio Parlamentar de Inquérito & gestao do BES e do Grupo Espirito Santo, de
28 de abril de 2015, foi recomendado que fossem tomadas iniciativas “que de imediato
permitam” a “definigdo e implementagdo de solugdes para os investidores nado
qualificados que séo detentores de papel comercial de empresas do GES adquiridos

na rede de balcbes do GBES, através de solugdes concertadas entre Banco de
Portugal, CMVM, Novo Banco e BES" devendo tais solugbes “dar resposta urgente
aos Clientes que tenham sido efetivamente lesados, e que nalguns casos enfrentam
momentos de especial dificuldade”.

Neste sentido, a 30 de margo de 2016 foi assinado um "Memorando de Entendimento
sobre um Procedimento de Didlogo com os Investidores Nao Qualificados Titulares do
Papel Comercial do Grupo Espirito Santo" entre o Governo de Portugal, o Banco de
Portugal, a CMVM, o BES e a AIEPC — Associacgédo de Indignados e Enganados do
Papel Comercial, nos termos do qual as entidades participantes aceitaram colaborar
num procedimento de didlogo com vista a encontrar uma solugdo que permitisse
mitigar as perdas incorridas pelos investidores nac qualificados em papel comercial,
regido pela lei portuguesa, emitido pela ESI e pela Rio Forte e comercializado pelo
BES, pelo BEST e pelo BAC, no dmbito da sua atividade enquanto intermediarios
financeiros.

O trabalho desenvolvido pelas entidades participantes culminou na apresentagdo de
uma solugao que permitiu minorar as perdas destes investidores.

Ao abrigo desta solugdo (aceite por 4100 investidores nédo qualificados, de um total de
cerca de 4400 que investiram em papel comercial da ESI e da Rio Forte, abrangendo
cerca de 1950 aplicagdes correspondentes a cerca de 404 milhdes de euros do valor
total de 434 milhdes de euros de papel comercial ndo reembolsado) foi possivel
reembolsar, a estes investidores, cerca de 267 milndes de euros.

A ades@o a esta solugéo foi de cerca de 93% dos investidores abrangidos, detentores
de aproximadamente 93% dos montantes em causa.

Assim, tendo sido ja sido encontrada, no seguimento da ja referida recomendagéao da
Assembleia da Republica, uma solugdo para minorar as perdas dos detentores do
papel comercial da ES| e da Rio Forte regido pela lei portuguesa, incluindo os
emigrantes, que mereceu a aceitagdo da quase totalidade dos mesmos e se encontra
ja integralmente executada, qualquer outra solugao diversa que, em nome do principio
da prote¢do dos investidores, possa ainda vir a ser considerada para o reduzido

10
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nimero de investidores que optou por ndo aderir a solugao que Ihes foi anteriormente
proposta pelo FRC, com fundamento em vicios da comercializagdo daquele papel
comercial, que ndo se verificaram na comercializagao do papel comercial emitido ao
abrigo de lei estrangeira (que nao exigia nem a elaboragéo, nem a apresentagéo aos
investidores, de Notas Informativas), devera ser especialmente ponderada, desde logo
por razdes de igualdade de tratamento.

O mesmo vale em relagdo aos investidores que adquiriram outros produtos financeiros
comercializados pelo BES e nos quais registaram perdas significativas,
nomeadamente as Séries Comerciais e as Operagdes sobre Titulos, quer sobre agdes
preferenciais, quer sobre obrigagdes, ou o servigo de gestao de carteiras, visto que o
NB lhes apresentou propostas comerciais (salvo quanto aos detentores das Séries
Comerciais do Euroaforro 10 e do EG Premium, tendo no entanto estes Ultimos
recebido uma proposta do emitente) que permitiam a recuperagéo, no final de alguns
anos, de, pelo menos, 75% dos montantes investidos, as quais foram aceites por mais
de 95% dos quase 20.000 clientes envolvidos.

e Novo Banco

O NB refere na sua resposta o relatdrio final da CPI do BES em que foi recomendada
a implementagao de solugbes concretas para os investidores ndo qualificados de
papel comercial do GES e que daqui resultou, a 30 de margo de 2016, a assinatura do
Memorando de Entendimento. O memorando resultou de um grupo de trabalho
constituido pelo Governo, BdP, CMVM, BES - em liquidagio e a Associagdo de
Indignados e Enganados do Papel Comercial. O NB nédo fez parte deste grupo de
trabalho.

Na sequéncia do memorando de entendimento foi definido um modelo de solugdo. O
modelo de solugdo seria, resumidamente, pagar acs investidores ndo qualificados
75% do capital investido, num maximo de € 250.000, para aplicagbes até € 500.000 e
50% para as aplicagbes acima desse valor.

A quase totalidade dos investidores nédo qualificados aceitou. O modelo de solugéo,
alias, s6 seria vidvel se subscrito pelos representantes de mais de metade do capital
investido. Esta condigéo foi verificada a 15 de junho de 2018, e implementou-se a
solugédo que seria paga em trés prestagoes.

A 22 junho de 2020 o Ministério das Finangas confirmou que o pagamento foi
concluido na integra aos 4357 participantes.

O NB neste processo participou apenas no apoio administrativo e operativo que
permitisse que a solugao se desenvolvesse de uma forma célere.

Nenhuma responsabilidade resultante da comercializagdo de papel comercial do GES
foi transferida para o NB, foi até expressamente excluida pelo BdP.

Os tribunais tém reconhecido que o NB nao tem responsabilidade na comercializagéo
de papel comercial.

A sentenca que os peticionarios referem ndo diz respeito a uma agéo judicial que
tenha por objeto a comercializagéo pelo BES de papel comercial do GES, talvez esteja
relacionada com as obrigagbes sénior do NB que foram retransmitidas para o BES.

11
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Desde a sua criagdo que o NB procurou encontrar solugbes para mitigar as perdas dos
seus clientes emigrantes que detinham divida sénior do NB e por isso entre 2015 e
2017 apresentou solugdes aos clientes de EuroAforro, Poupanga Plus e Top Renda,
mas os peticionarios estdo em realidades juridicas e materialmente distintas.

e Banco de Portugal

Em 23 de margo de 2015, o Banco de Portugal divulgou em comunicado a sua posi¢ao
relativamente & divida emitida por entidades do GES comercializada aos balces do
BES, tanto do ponto de vista das provisdes constituidas no balango do BES antes da
medida de resolugdo como no que respeita a situagao posterior a medida de
resolugéo.

Em suma, nas contas semestrais do BES com referéncia a 30 de junho de 2014 foram
registadas provisdes relacionadas com riscos associados & comercializagao pelo BES
de titulos representativos de divida de empresas do ramo nao financeiro do GES,
incluindo o papel comercial emitido pela Rio-Forte.

Apds a medida de resolugao esta provisdao manteve-se registada nas contas do BES,
de acordo com o balango individual do BES com referéncia a 4 de agosto de 2014.
Nao est4 registada nas contas do Novo Banco, com referéncia a 31 de dezembro de
2014, gualguer provisdo desta natureza.

As provisbes ndo s@o factos constitutivos de direitos ou obrigagdes e néao
representam, portanto, o reconhecimento de obrigagbes, nem s&o suscetiveis de gerar
junto de terceiros quaisquer direitos ou expetativas juridicamente tuteldveis de
assuncéo de divida. As provisbes representam tdo-somente o reconhecimento da
probabilidade da ocorréncia de um exfluxo de recursos necessario a liquida¢ao de
encargos em que a instituigdo possa vir a incorrer, em cumprimento do principio
contabilistico da prudéncia.

As provisGes constituem-se unicamente pelo registo nas contas das entidades a que
respeitam, pelo que estas nunca poderiam ser constituidas “junto do Banco de
Portugal”. As provisdes ndo sdo elementos do ativo do balang¢o da sociedade e ndo se
constituem para oferecer a terceiros uma garantia juridica de cumprimento de
eventuais créditos, mas unicamente por razdes de prudéncia contabilistica.

Do mesmo modo, a constituicdo de provisdes ndo implica a alocagdo ou segregagao
de qualquer bem (mével, imével ou gquantia monetaria) ou direito com esse fim, sendo
apenas um registo contabilistico.

Assim, nao se encontravam constituidas no BES, a data da aplicagdo da medida de
resolugéo, responsabilidades perante os investidores que haviam adquirido divida do
Grupo Espirito Santo, ainda que comercializada aos balcées do BES, e esse banco ao
constituir a referida provisdo, nao segregou nem afetou qualquer bem ou direito do seu
patriménio ao cumprimento destas eventuais responsabilidades.

De acordo com o disposto na subalinea (iii) e (vii) da alinea (b) do n.° 1 do Anexo 2 da
deliberacdo do Consetho de Administragido do Banco de Portugal de 3 de agosto de
2014 (20.00 horas), com a redagd@o que lhe foi dada pela deliberagdo do mesmo
Conselho de Administragdo de 11 de agosto de 2014 (17.00 horas) (“Deliberacéo de
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Resolugao”), com a deliberagdo do Conselho de Administragdo do Banco de Portugal
de 13 de Maio de 2015 (que clarifica a Deliberagédo de Resolugéo) e com a deliberagao
do Conselho de Administragio de 29 de dezembro de 2015, nédo foram transferidas
para o Novo Banco as eventuais obrigagdes, garantias, responsabilidades ou
contingéncias eventualmente assumidas pelo BES, nomeadamente perante clientes
de retalho, na comercializagao, intermediagao financeira e distribui¢do de instrumentos
de divida emitidos por entidades que integravam o GES. _
Nos termos destas deliberagdes, apenas foram transferidos eventuais créditos n&ao
subordinados resultantes de estipulagdes contratuais, anteriores a 30 de junho de
2014, documentalmente comprovadas nos arquivos do BES, em moldes que permitam
o controlo e fiscalizagédo das decis6es tomadas e desde que:

a) os eventuais créditos ndo subordinados que fossem exigiveis a data da medida de
resolugado, em virtude de o respetivo prazo ja se ter vencido ou, sendo os créditos
condicionais, em virtude de a condi¢gdo (desde que apenas desta dependesse o
respetivo vencimento) ja se ter verificado;

b) os eventuais créditos nido subordinados que resultassem de estipulagdes
contratuais (negécios juridicos bilaterais} anteriores 30 de junho de 2014, que tenham
cumprido as regras para a expressdo da vontade e vinculagdo contratual do BES e
cuja existéncia se possa comprovar nos moldes previstos na referida subalinea (vii).

A 30 de margo de 2016 foi assinado, entre o Governo, o BdP, a CMVM, o BES e a
AIEPC (associagdo de lesados) um “Memorando de Entendimento” com vista a
conduzir um dialogo para explorar a viabilidade de solugoes de minoragéo das perdas
sofridas pelos investidores néo qualificados que subscreveram papel comercial emitido
pela £S| - Espirito Santo International ¢ pela Rio Forte, junto do BES, do BEST e do
Banco Espirito Santo dos Agores.

O grupo de trabalho inter-institucional constituido pelas entidades subscritoras do
Memorando de Entendimento prepararam e apresentaram ao Governo um “Modelo de
Solugéo” para tentar conseguir a minoragéo das perdas sofridas pelos investidores.

De acordo com a solugéo proposta, seria constituido um veiculo para a aquisigéo dos
créditos dos investidores decorrentes da subscrigdo de papel comercial, ou seja, o
crédito sobre a entidade emitente, ESI ou Rio Forte, e outros créditos com eles
conexos, incluindo créditos indemnizatérios.

Este veiculo procuraria financiar-se, com apoio numa garantia do Estado, de modo a
poder pagar aos investidores aderentes uma contrapartida pelos créditos cedidos. A
contrapartida seria calculada com base numa percentagem do capital investido. A
partir do momento da adesdo, a gestao e recuperagao dos créditos passaria a caber
ao veiculo.

Previu-se também que cada investidor, ao celebrar o contrato de adeséo, renunciaria
expressamente a todos os direitos, reclamag¢des e processos contra o Estado e o
Fundo de Resolugéo, contra o Banco de Portugal e a CMVM, contra o Novo Banco, o
BEST e o BES Acores e os futuros acionistas do Novo Banco, e ainda contra o BES,
sem prejuizo da reclamacio de créditos pelo veiculo no processo de liquidagédo do
BES.
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Em abril de 2017, o Governo apresentou a Assembleia da Republica a proposta de lei
n.° 74/XIll, tendente a criagao de “fundos de recuperagéo de créditos”.

A exposicdo de motivos da proposta de lei situa a iniciativa no quadro da Resolugéo
da Assembleia da Republica n.° 67/2015, de 30 de junho, que recomendara ao
Governo a adogéo de diligéncias com vista ao reforgo da estabilidade do sistema
financeiro portugués, e no das conclusbes do Relatério da Comissao Parlamentar de
Inquérito & gestdo do Banco Espirito Santo e do Grupo Espirito Santo, de 28 de abril
de 2015, onde fora recomendado que fossem tomadas iniciativas de «definigdo e
implementagao de solugbes para os investidores nao qualificados que sao detentores
de papel comercial de empresas do GES adquiridos na rede de balcées do GBES,
através de solugbes concertadas entre Banco de Portugal, CMVM, Novo Banco e
BES».

Esta proposta veio a dar origem a Lei n.° 69/2017, de 11 de agosto, para cuja
discussdo o Banco de Portugal contribuiu em sede de comissao parlamentar.

Nos termos da nova lei, os créditos elegiveis para a constituigdo de um fundo de
recupera¢ao seriam todos os detidos por investidores nao qualificados em resultado
da subscrigéo de valores mobiliarios sujeitos a lei portuguesa ou comercializados em
territorio portugués, relativamente aos quais estivessem cumpridos determinados
requisitos.

Os requisitos de elegibilidade enunciados na Lei n.° 63/2017 dizem respeito, por um
lado, & situagdo de insolvéncia ou dificil situagao financeira da entidade emitente dos
valores mobilidrios, e por outro lado a existéncia de praticas de misselling suscetiveis
de responsabilizar a entidade comercializadora desses valores, conjugada com o facto
de essa entidade ser uma instituigdo de crédito sujeita a uma medida de resolugao.
Por outro lado, dispde a Lei n.° 69/2017 no seu artigo 9.° que os participantes no fundo
devem ceder a totalidade dos seus créditos, os quais séo substituidos por unidades de
recuperagdo no valor da diferenga entre o prego da cesséo e o montante nominal do
crédito cedido.

De salientar, ainda, a definicdo dos direitos dos participantes estabelecida no artigo
13.° da Lei n.° 69/2017 e a representagdo dos mesmos participantes numa “comisséao
de acompanhamento” da atividade do fundo de recuperagao de créditos, prevista no
artigo 27.°, a4 qual compete acompanhar os esforgcos desenvoividos pela entidade
gestora para recuperar os créditos e pronunciar-se, em termos nao vinculativos, sobre
0s processos e as agoes judiciais intentadas para recuperagéo dos créditos ou sobre
quaisquer outros assuntos relacionados com a atividade do fundo.

Estas ultimas disposigdes sao relevantes para caracterizar com adequado rigor a
relagdo dos investidores aderentes com a gestdo dos créditos cedidos ao fundo de
recuperacao. :

Em 25 de janeiro de 2018, foi autorizada pela CMVM a constituigdo de um Fundo de
Recuperagéo de Créditos intitulado FRC-INQ-Papel Comercial ESI e Rio Forte. Este
Fundo foi constituido para oferecer solugdes de recuperagdo créditos de investidores
ndo qualificados titulares de papel comercial emitido pela Espirito Santo International
S.A. (ESI) e pela Rio Forte Investments S.A. (Rio Forte), subscrito junto do Banco
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Espirito Santo, S.A., do BEST - Banco Eletronico de Servigo Total, S.A. e do Banco
Espirito Santo dos Agores, S.A.

Nos termos do Regulamento de Gestao desde Fundo de Recuperagao de Créditos,
aprovado pela CMVM, poderiam subscrever as unidades de participagdo os
investidores que tivessem subscrito antes do dia 3 de agosto de 2014 papel comercial
correspondente a uma de vérias emissdes da ESI e Rio Forte, identificadas pela sua
data e codigo ISIN. Poderiam também aderir os investidores que, antes da referida
data, tivessem adquirido papel comercial dessas emissées aos subscritores iniciais,
assim como os adquirentes posteriores por sucessao ou partitha.

Todos os subscritores, nos termos do mesmo Regulamento, cederam ao Fundo,
mediante a celebragdo dum contrato de adesao, a totalidade dos seus créditos por um
prego correspondente a 75% do capital investido em cada aplicagdo com um maximo
de € 250 000,00 para as aplicagdes até € 500 000,00 e a 50% do capital investido em
cada aplicagéo para as aplicagtes acima deste valor.

A cedéncia abrangeu os seguintes créditos:

(i) Créditos sobre os emitentes;

(i} Creditos reclamados ou reclamaveis no processo de liquidagdo do BES, com
fundamento, nomeadamente, em violagdo de deveres de conduta efou
responsabilidades do BES perante os clientes; _
(i) Creditos contingentes e futuros sobre o Fundo de Resolugéo, correspondentes a
aplicagéo do principio no creditor worse off;

(iv) Quaisquer outros créditos indemnizatdrios, perante outras entidades ou pessoas,
relacionados com a aquisi¢éo ou detencdo do papel comercial.

A partir do momento da adeséo, o titular dos créditos passou a ser o Fundo de
Recuperagdo de Créditos. Os investidores receberam o prego estipulado nas
condicdes de adesdo e desligaram-se dos créditos que voluntariamente cederam. A
sociedade gestora do Fundo, a PATRIS - SGFTC, S.A., exerceu e exerce desde entédo
todos os direitos inerentes & reclamagdo, por via judicial ou qualquer outra, dos
créditos que adquiriu.

Merece ainda ser salientado que o financiamento do Fundo de Recuperagio de
Creditos, para a aquisicdo dos créditos dos investidores, foi feito com base num
contrato de abertura de crédito celebrado com o Estado Portugués em 29 de
dezembro de 2017 e 8 de fevereiro de 2018. Nos termos deste contrato, e como
contrapartida do financiamento publico, a PATRIS renunciou a eventuais direitos sobre
0 Fundo de Resolugao e sobre o Estado e outras entidades publicas que participaram
no Memorando de Entendimento de 2016, e ainda sobre o Novo Banco e suas filiais
BEST e NB Acgores, bem como os respetivos acionistas, administradores e
trabalhadores. '

“PARTE V - OPINIAO DO DEPUTADO RELATOR

O signatario do presente relatério exime-se, nesta sede, de manifestar a sua opinido
politica sobre a Peticdo 153/XIV/2.* - “Lesados de Papel Comercial e Lesados
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Emigrantes do BES/Novo Banco” nos termos do n.° 3, do artigo 137.° do Regimento da
Assembleia da Republica.

PARTE VI - CONCLUSAO E PARECER

Em face do exposto, a Comissao de Orgamento e Finangas conclui o seguinte:

1. O objeto da Petigao estd especificado e estéo presentes os requisitos formais e
de tramitagio constantes dos artigos 9.° e 17.° da LEDP.

2. Atendendo ao numero de subscritores nao deve a Petigdo ser apreciada em
Plendrio, nos termos da alinea a) do n.° 1 do artigo 24." da LEDP, nem &
necessaria a publicagao no didrio da Assembleia da republica.

3. O presente relatério devera ser remetido ao senhor Presidente da Assembleia
da Republica, nos termos do n.° 8 do Art.” 17.° da LEDP.

4. Nao havendo outra diligéncia dtil, devera a Comissao remeter copia da Peti¢édo
e deste relatério aos Grupos Parlamentares e aos peticionarios.

Palacio de S. Bento, 5 de maio de 2021

Comisgéo
.//

O Deputado Relator

<\ | _
/

(Filipe Neto Brando)
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PARTE Vil - ANEXOS

* Resposta da AMELP - Associagao Movimento dos Emigrantes Lesados,
» Resposta da CMVM,
¢ Resposta do Novo Banco,

¢ Resposta do Banco de Portugal.
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AMELP
Rua, da Mata, Lote 7¢
| 4905-360 Barroselas
Tel. +351964925761
@: emigranteslesados@gmail.com

Exmo. Senhor Presidente

Comissé@o de Or¢amento e Finangas
Dr. Filipe Neto Brandéo

Palécio de S. Bento.

1249-068 LISBOA

V/Oficio n°: 10/COF/2021
Numero 4 nico: NU669697 Barroselas, 06 de fevereiro 2021

Assunto: Petigéo n® 153/XIV/2* — Lesados de Papel Comercial e Lesados Emigrantes do BES/Novo Banco

Exmo. Senhor Presidente da Comisséo de Orgamento e Finangas, venho pela presente informar e transmitir a
minha total disponibilidade para prestar toda a informagfio que entender necessaria para que a comissdo que

V.exa representa possa proceder 4 apreciacdo da petigdo acima referida.

Mas desde ja quero adiantar que os 6rgdos da AMELP (constituida exclusivamente por lesados emigrantes
ou Ex emigrantes ou seus descendentes, detentores das aplicagdes adiante citadas) representam unicamente
emigrantes ou ex. emigrantes lesados detentores de quatro aplica¢des, sendo o Poupanga-Plus, Top Renda,
EGPremium e EuroAforro, nesse sentido, desconhecendo os lesados de Papel Comercial e o funcionamento das
associagdes que os representam (também ndo conhecemos o Sr. Anténio Ramos Silva) e qualquer outra

aplicagéo detida por outros lesados, sejam ou ndo emigrantes ou Ex emigrantes.

Desde 2016 (ano da sua criagdo), a AMELP desenvolveu e participou em diversos encontros e reunides em
Franga e Portugal, com o Sr. Presidente da Republica, Sr. Primeiro-Ministro, Banco de Portugal, CMVM, Novo
Banco, e seus assessores.., para tentar encontrar uma solugfo extrajudicial na recuperagéio das poupangas de
uma vida dos lesados que representa, na maioria destas reunides em que participamos, € principalmente no
Novo Banco, teve sempre acompanhamento e presenga de representantes do Governo (gabinete do Sr. Primeiro

Ministro, Ministério das Finangas, Ministério dos negdcios estrangeiros, etc..).

AMELP - Associagdo Movimentos Emigrantes Lesados Portugueses
Rua da Mata, Lote 7¢
4925-360 Barroselas
Telefone: +351 964 925 761 ou +33 675 239 060
Mail: emigranteslesados@gmail.com pag 1/2



Assim sendo a AMELP sempre tentou e continua a defender coletivamente os seus associados para que uma
solugdo justa e equitativa fosse apresentada, mas infelizmente nas quatro aplicagdes acima citadas, nenhuma
tem as mesmas caracteristicas, por esse motivo varias propostas foram apresentadas aos lesados emigrantes ou
ex. emigrantes que representamos (propostas conforme a aplicagdo que detinham), todas essas propostas foram
apresentadas pelo Novo Banco, sem que AMELP assumisse qualquer compromisso, deixando a decisdo final a
cada lesado, e a possibilidade de aceitar ou ndo o que lhe foi apresentado Pelo Novo Banco.

E de notar que até esta data ainda néo poi apresentada qualquer proposta pelo Novo Banco para o Euro Aforro

10, os detentores destas aplicagdes (poupangas) estdo desde 2014 sem as suas poupangas.

Informasse também que desconhecemos qualquer contrato que tenha sido elaborado entre os lesados e seus
respetivos advogados, nem valores que lhe podera ter sido cobrado. A AMELP néo intervém, nem nunca
interveio na relagdo entre os advogados e seus clientes, nem em processos judiciais que qualquer lesado tenha
mandatado um advogado para defender os seus interesses, s6 mesmo cada advogado podera responder pelo seu

constituinte, € quem o mandatou, pelos valores que lhes sdo cobrados.

A AMELP intervém exclusivamente em solu¢des extrajudiciais, e continuara nesse sentido enquanto tiver
esperanga (0 que serd a ultima a morrer) que o dia vird em que as poupangas dos lesados lhes sejam restituidas
por essa via extrajudicial, o que seria a verdadeira justiga, visto a estratégia utilizada pelo BES/Novo Banco
para enganar todos esses lesados emigrantes e Ex emigrantes com um perfil conservador, o que ndo lhes

permitia ter aplicagdes a risco, e que lhe eram apresentadas como depdsitos a prazo
Espero ter resumidamente dado a informagio e esclarecimentos necessérios para a situagdo, e reitero a

minha disponibilidade para prestar quaisquer informagdes adicionais que julgarem necessarias, e presenciais se

assim o entenderem.

Com os melhores cumprimentos

O Presidente da Z/IZ,
~ VL

(Luis Pereira Marques)

AMELP - Associagdo Movimentos Emigrantes Lesados Portugueses
Rua da Mata, Lote 7¢
4925-360 Barroselas
Telefone: +351 964 925 761 ou +33 675 239 060
Mail: emigranteslesados@email.com pag 1/2
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| - Introducéo

Através de oficio n.° 6 da Comissdo de Or¢camento e Financas (COF), datado de 20
de janeiro de 2021, foi solicitado a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM) que prestasse “a informacao considerada pertinente sobre o objeto da (...)

Peticdo [n.°153/XIV/22]", da iniciativa do senhor Anténio Ramos Silva.

A Peticdo em apreco reporta-se a situacdo dos investidores que adquiriram papel
comercial emitido por entidades do antigo Grupo Espirito Santo (“GES”), e que nao
foi reembolsado pelas entidades emitentes, em virtude das insolvéncias da Rio Forte
Investments S.A. (Rio Forte)! e da Espirito Santo Internacional S.A. (ESI)?, declaradas

pelos tribunais luxemburgueses.

Este grupo de investidores propde e solicita “que seja discutido e apreciado em sede
parlamentar todo o dossier - LESADOS DO BES”.

Il — Caracterizacdo das emissdes de papel comercial a que se reporta a Peti¢cao

[I.1 — Emissao de papel comercial pela ESI

A ESI era uma sociedade de direito luxemburgués, com sede no Luxemburgo,
detentora de participacbes em varias empresas do GES, que ndo era emitente de

valores mobiliarios admitidos a negociacédo em mercado regulamentado em Portugal,

1 Disponivel em:
http://www.espiritosantoinsolvencies.lu/rfi/legaldocuments/141208 Jugement faillite n 679 14 dz O

8 12 2014.pdf

2 Disponivel em:

http://www.espiritosantoinsolvencies.lu/esint/legaldocuments/141027 Jugement faillite n 593 14 dz
27 10 2014.pdf
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nem em algum momento levou a efeito qualquer oferta publica de distribuicdo em
Portugal, ndo estando, por estes motivos, sujeita a supervisdo da CMVM, nos termos
do artigo 13.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios (CdVM).

A ESI pertencia ao Grupo Espirito Santo (GES) e era uma sociedade que reunia as
participacdes relativas as holdings do ramo financeiro e do ramo néo financeiro do
GES, sendo controlada pela holding de topo, a sociedade “Espirito Santo Control”.

Os principais ativos da ESI eram: (i) a sociedade Rio Forte Investments, S.A. (Rio
Forte), uma das holdings de topo do universo Espirito Santo, na qual a ESI detinha
uma participacéo social correspondente a totalidade do respetivo capital social e a (ii)
a sociedade “Espirito Santo Financial Group” (ESFG), outra das holdings de topo do
universo Espirito Santo, que possuia interesses financeiros nos sectores da banca
(v.g. BES) e dos seguros (v.g. Tranquilidade), na qual a ESI manteve sempre uma

participacdo, direta ou indireta no capital social.

A ESI emitiu o papel comercial em causa com base numa Nota Informativa, datada
de 15.10.2013, na qual constavam os termos e condicbes do programa de papel

comercial.

Esta Nota Informativa continha as demonstracGes financeiras individuais da ESI
relativas aos exercicios de 2010 a 2012 em que era evidenciado um balango individual
no valor positivo de capitais proprios de 854.580 milhdes de euros reportados a
31.12.2012.

Contudo esta situacao financeira ndo correspondia a realidade. Com efeito, a auditoria
de finalidade especial as contas da ESI, com referéncia a 30.09.2013 e a 31.12.2013,
realizada pela KPMG, em duas fases distintas, a pedido do Banco de Portugal em
novembro de 2013, concluiu que j& se verificava, com referéncia as contas do
exercicio findo em 31.12.2012, uma subavaliacdo do passivo financeiro da ESI de
cerca de 1.331 milhdes de euros, resultante da ndo consideracdo de determinados

valores passivos.
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Como resultado da primeira fase da analise, cujo relatério foi concluido em
31.01.2014, a KPMG fez ajustamentos aos capitais proprios da ESI referidos a
setembro de 2013 que, apos os referidos ajustamentos, ascendiam a um valor

negativo de 2,4 milhdes de euros.

A segunda fase do trabalho da KPMG, cujo relatério foi concluido em 24.04.2014,
evidenciou que o valor do capital proprio consolidado da ESI com referéncia a

31.12.2013 ascendia a um valor negativo de 4,4 mil milhdes de euros.

Qualqguer dos valores referidos ndo deixava duvidas sobre a realidade financeira da
ESI que, em lugar da entidade aparentemente “solvente” apresentada nas contas
constantes da Nota Informativa de 15.10.2013 que suportou a venda do papel
comercial, correspondia, de facto, a uma entidade sem capacidade de cumprir 0s seus

COMpPromissos.

No dia 18.07.2014, a ESI informou a ESFG que tinha pedido as autoridades
luxemburguesas gestéao controlada, conforme comunicado divulgado, em 23.07.2014,
pela ESFG no SDI da CMVM, no qual se informava o mercado sobre a situacéo da

ESI, entre outras entidades do GES.3

Em 24.07.2014, a ESFG comunicou ao mercado que “apresentou aos Tribunais do
Luxemburgo o pedido de gestdo controlada (‘Gestion Contrélée’), da empresa devido
ao facto de ndo estar em condi¢cdes de cumprir as suas obrigacdes no ambito do

programa do papel comercial, nem as obrigacbes relacionadas com as suas dividas”.*

Em 09.10.2014 foi confirmada, por um Tribunal do Luxemburgo, a declaracdo da

insolvéncia da ESFG, em cujas contas havia sido constituida uma provisédo para o

3 Disponivel em: https://web3.cmvm.pt/english/sdi/emitentes/docs/FR51432.pdf

4 Disponivel em: https://web3.cmvm.pt/english/sdi/emitentes/docs/FR51432.pdf
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reembolso do papel comercial emitido pela ESI.

Em 27.10.2014 a ESI foi declarada insolvente por um Tribunal do Luxemburgo, que
fixou em 27 de abril de 2014 a data da cessacgdo de pagamentos®, ndo tendo, por
conseguinte, sido reembolsados os detentores do papel comercial emitido por esta

entidade.

[I.2 — Emissao de papel comercial pela Rio Forte

A Rio Forte era uma sociedade de direito luxemburgués e com sede no Luxemburgo,
detentora de participacfes em varias empresas do GES, que ndo era emitente de
valores mobilidrios admitidos a negociacdo em mercado regulamentado em Portugal,
nem em algum momento levou a efeito qualquer oferta publica de distribuicdo em
Portugal, ndo estando, por estes motivos, sujeita a supervisdo da CMVM, nos termos
do artigo 13.° do CdVM.

A Rio Forte pertencia ao GES e era, antes da reorganizacao interna do GES no final
de 2013, a sociedade gestora dos investimentos (holding) do Grupo em setores nao

financeiros e tinha como seu acionista Unico a ESI.

Em 31.12.2013, verificou-se uma reorganizagéo do GES e da Rio Forte, em particular,
no contexto da qual a Rio Forte expandiu a sua atividade de gestédo de participacoes
sociais para as atividades de servicos financeiros concentrados sob a ESFG — uma
holding do ramo financeiro do GES que, a data, detinha entre outras, direta e
indiretamente, uma participacéo totalizando 35,3% no capital social e nos direitos de
voto do BES.

Antes da reorganizacédo do Grupo GES, a ESI - holding de topo do GES - detinha,

5Vide
http://www.espiritosantoinsolvencies.lu/esint/legaldocuments/141027 Jugement faillite n 593 14 dz
27 10 2014.pdf
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entre outras, uma participagao direta ligeiramente superior a 39% no capital e direitos
de voto da ESFG.

No ambito da reorganizacéo do GES, a ESI, através das suas subsidiarias (ESR e ES
Industrial) transferiu para a Rio Forte, pelo valor de 646 milhdes, 100% do capital e
dos direitos de voto que detinha na Espirito Santo Irmédos SGPS, S.A. (ES Irmaos), a
qual, por sua vez, detinha 10,03% da ESFG.

Com efeito, a ES Irmé&os, outra sociedade holding do GES, comecou por deter, entre
outras participacdes, uma participacdo de 10,03% na ESFG e, apos ter sido adquirida
pela Rio Forte, veio a adquirir, por acordo com a ESI, mais 39,23% do capital e dos
direitos de voto da ESFG, pelo preco global de € 1.711 milhdes, passando a deter
49,4% do capital e dos direitos de voto desta Ultima sociedade.

Esta reorganizacdo teve assim como consequéncia transferir o controlo da ESFG,
holding financeira do GES, para a Rio Forte, que passou a deter indiretamente, por
intermédio da ES Irméaos, 49,26% do capital e dos direitos de voto da ESFG,
continuando a Rio Forte a ser detida a 100% pela ESI.

A Rio Forte emitiu o seu papel comercial com base numa Nota Informativa, datada de
06.01.2014.

As operacOes acima descritas de reorganizacédo do GES, ocorridas em 31.12.2013 e
janeiro de 2014, e o impacto que as mesmas tiveram nas contas € nos riscos
operacionais da Rio Forte ndo foram mencionadas na Nota Informativa da Rio Forte,
datada de 06.01.2014.

Poucos meses apos a ja descrita operacao de reorganizacao do GES, levada a efeito
no final de dezembro de 2013 e em janeiro de 2014, a Rio Forte ndo conseguiu
reembolsar em 15 e 17 de julho de 2014 o capital e juros correspondentes aos 897
milhdes euros de papel comercial que havia sido subscrito pela PT International
Finance e PT Portugal SGPS.
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Em 22.07.2014, a Rio Forte deu entrada do pedido de gestdo controlada junto do
Tribunal do Luxemburgo, conforme comunicado divulgado, em 23.07.2014, pela
ESFG no SDI da CMVM no qual informava sobre a situacao da Rio Forte, entre outras
entidades do GES®.

Em 24.07.2014, a ESFG informou que a Rio Forte havia adquirido 49,29% do
respetivo capital e direitos de voto, no final de 2013 e no inicio de 2014, despendendo
para o efeito o montante global de € 2.357 milhdes de euros (valor correspondente ao
somatorio de 646 milhdes de euros e de 1.711 milhdes de euros), tendo comunicado
também ao mercado, como anteriormente mencionado, que “apresentou aos
Tribunais do Luxemburgo o pedido de gestdo controlada (‘Gestion Contrblée’), da
empresa devido ao facto de ndo estar em condi¢cbes de cumprir as suas obrigacoes
no ambito do programa do papel comercial, nem as obrigacdes relacionadas com as

suas dividas”.”

Como anteriormente referido, em 09.10.2014 foi confirmada, por um Tribunal do
Luxemburgo, a declaracdo de insolvéncia da ESFG, em cujas contas havia sido

constituida uma proviséo para o reembolso do papel comercial emitido pela Rio Forte.

Por fim, em 8.12.2014 foi declarada a insolvéncia da Rio Forte, por um Tribunal do
Luxemburgo, que fixou em 22.01.2014 a data da cessagdo dos pagamentos®, nao
tendo, por conseguinte, sido reembolsados os detentores do papel comercial emitido

por esta entidade.

Il — Compromisso de pagamento dos montantes investidos em papel comercial

6 Vide nota de rodapé 3.
7 Vide nota de rodapé 4.
8 Vide: 141208 Jugement faillite n 679 14 dz 08 12 2014.pdf (espiritosantoinsolvencies.lu)
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e provisbes da ESFG, do BES e do Novo Banco para reembolso de montantes

aos investidores

Apoés a concluséo do relatorio da KPMG, em 31.01.2014, o BdP determinou ao BES
a criacdo de um mecanismo que assegurasse o reembolso do papel comercial da ESI
aos clientes de retalho e, em fevereiro de 2014, foi criada, para o efeito, uma provisao
de 700 milhdes de euros nas contas da ESFG.

Em 30.06.2014, constava ainda do balanco do BES uma proviséo de 1837 milhdes de
euros, dos quais 446 milhdes relativos a papel comercial ESI e Rioforte, para fazer
face a incumprimentos destas duas entidades do GES, com fundamento em que o
BES terd assumido o compromisso de reembolso dos instrumentos de divida por elas
emitidos e colocados junto dos clientes de retalho.

Em agosto de 2014, constam do balanco previsional do Novo Banco provisdes de
1420 milhdes de relativos a produtos do BES e do GES colocados em clientes de

retalho.

Em 14 de agosto de 2014, o BdP emite um comunicado em que é referido o seguinte:
“Todas as obrigacdes ou outros titulos representativos de divida ndo emitidos pelo
Banco Espirito Santo devem ser reembolsados pelos respetivos emitentes, uma vez
gue sao estes os devedores dos creditos relativos a esses titulos ou obrigacoes.

Nos termos da ja referida deliberacdo do Conselho de Administracdo do Banco de
Portugal, eventuais propostas de tratamento dos clientes de retalho que detenham
estes instrumentos, de que o Novo Banco ndo é devedor, e que se revelem
importantes para a preservacao da relacao de confianga com os clientes, dependem
de condi¢cbes que tém de ser definidas pelo Conselho de Administracdo do Novo

Banco.
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Estas condi¢Bes tém de dar cumprimento as recomendagdes ja emitidas pelo Banco
de Portugal, devendo, em particular, assegurar um impacto positivo ou neutro ao nivel
dos resultados, racios de capital e posicéo de liquidez do Novo Banco.

(...)

Eventuais propostas comerciais que venham a ser definidas pelo Conselho de
Administracdo do Novo Banco nao sdo aplicaveis as partes relacionadas com o BES
(entre as quais acionistas com uma participacdo social superior a 2% e
administradores), cujos créditos ndo tenham sido transferidos para o Novo Banco por

se tratar de créditos subordinados.”

Em dezembro de 2014, do balan¢o de abertura do Novo Banco constam provisdes
relativos a divida do BES e de entidades do GES no valor de 823 milhdes de euros.

No Balanco do Novo Banco relativo a 31.12.2014 as provisfes para obrigacdes BES
ou GES reduzem-se cerca de 300 milhdes de euros, situando-se em 455 milhfes de
euros, valor consistente com os montantes despendidos e previstos pelo NB com as
solugdes comerciais para Séries Comerciais sobre Acbes Preferenciais (SCBES) e
Séries Comerciais sobre Obrigacbes (SCO), Operacbes Sobre Titulos (OST) e
servico de Gestao de Carteiras (GdC), sobre as quais adiante se indicam as respetivas

caracteristicas.

Em 23 de marco de 2015, o BdP emite um comunicado em que apresenta uma
explicacdo sistematica sobre a situacdo e o tratamento dado a divida emitida por
entidades que integravam o GES comercializada aos balcdes do BES do qual consta,
nomeadamente:

“Foi também uma preocupacéao prudencial, em face da evolucdo adversa no mercado
de capitais nacional decorrente da incerteza latente sobre a situagao financeira do
BES face a exposicdo ao GES, que justificou que o Banco de Portugal tivesse
requerido ao BES, em julho de 2014, a divulgacdo ao mercado do total da exposicao

crediticia assumida, direta ou indiretamente, pelo Grupo BES a todas as entidades do
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GES. O BES efetuou essa comunicacéo a 10 julho de 2014 (divulgando que essa
exposicao se repartia da seguinte forma: 1.500 milhdes de euros de exposicao direta;
3.000 milhdes de euros de exposicao indireta decorrente dos titulos de divida do GES
colocados em clientes, dos quais 2.000 milhdes de euros em clientes institucionais,
considerados investidores qualificados) e registou nas contas de 30 de junho de 2014
uma provisao de 2.062 milhdes de euros, calculada pela KPMG, para acomodar as
perdas potenciais associadas as exposicoes, liquidas de colaterais, resultantes dos
financiamentos diretos e dos titulos de divida detidos por clientes de retalho.

O conjunto de medidas de protecdo, quer do grupo ESFG, quer do grupo BES,
integraram a constituicdo de provisdes na contabilidade destes dois grupos. De acordo
com a Norma Internacional de Contabilidade (NIC) 37, as provisbes constituem
passivos de tempestividade e gquantia incerta. Nao representam passivos a pagar,
nem direitos invocaveis por terceiros. Trata-se de um registo contabilistico que
pretende lidar com a incerteza e acautelar nas contas um passivo eventual, em
obediéncia a principios de prudéncia (porque pode ocorrer um exfluxo futuro de
recursos). Ou seja, esse registo ndo gera na esfera juridica de terceiros (para mais
guando estes sejam indeterminados) um direito que estes possam invocar e fazer
valer perante a entidade em causa.

(...)

O reembolso de divida ndo emitida pelo BES — ainda que tenha sido comercializada
por esta entidade — é da exclusiva responsabilidade dos respetivos emitentes.

O facto de o BES ter, em determinado momento, expressado a intencao de se
substituir aos emitentes no reembolso da divida por estes emitida na data do respetivo
vencimento, por razdes reputacionais e de retencao de clientes, ndo representa, so
por si, uma garantia juridicamente vinculativa. A materializag&o desta intencéo estaria,
naturalmente, sempre dependente da capacidade financeira de o BES de se substituir

ao emitente no reembolso da divida por este emitida.
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Assim, tendo em conta que nunca foi do BES a responsabilidade pelo reembolso de
instrumentos de divida emitidos por entidades terceiras, nunca poderia verificar-se a

transferéncia dessa responsabilidade para o Novo Banco.”

O Novo Banco n&o procedeu ao reembolso dos montantes investidos pelos clientes

de retalho do BES em papel comercial da ESI e da Rio Forte.

IV — Solugcdo para a mitigacdo das perdas sofridas por investidores nao
gualificados em virtude da aquisi¢cdo de papel comercial emitido pela Rio Forte
ou pela ESI

O BES, 0 BEST — Banco Eletrénico de Servico Total, S.A. (“BEST”) e o Banco Espirito
Santo dos Agores, S.A., atualmente designado Novo Banco dos Agores, S.A. (“BAC”)
procederam, no ambito da sua atividade enquanto intermediarios financeiros, a
comercializacao, junto de investidores ndo qualificados, de papel comercial emitido

pela ESI e pela Rio Forte.

No Relatério da Comissdo Parlamentar de Inquérito a gestdo do BES e do Grupo
Espirito Santo, de 28 de abril de 2015, foi recomendado que fossem tomadas
iniciativas “que de imediato permitam” a “definicdo e implementacgéo de solugdes para
os investidores ndo qualificados que sao detentores de papel comercial de empresas
do GES adquiridos na rede balcGes do GBES, através de solu¢cdes concertadas entre
Banco de Portugal, CMVM, Novo Banco e BES” devendo tais solu¢des “dar resposta
urgente aos Clientes que tenham sido efetivamente lesados, e que nalguns casos

enfrentam momentos de especial dificuldade”.

A 30 de marco de 2016 foi assinado um "Memorando de Entendimento sobre um

Procedimento de Diadlogo com os Investidores Nao Qualificados Titulares do Papel
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Comercial do Grupo Espirito Santo"® ("MdE") entre o Governo de Portugal, o Banco
de Portugal, a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios ("CMVM"), o BES e a

AIEPC — Associacao de Indignados e Enganados do Papel Comercial.

Nos termos do MdE, as entidades participantes aceitaram colaborar num
procedimento de dialogo com vista a encontrar uma solugdo que permitisse mitigar as
perdas incorridas pelos investidores nao qualificados em papel comercial (os
"INQPC"), regido pela lei portuguesa, emitido pela ESI e pela Rio Forte e
comercializado pelo BES, pelo BEST e pelo BAC, no ambito da sua atividade

enguanto intermediarios financeiros.

O Grupo de Trabalho constituido ao abrigo do MdE apresentou um modelo de solugéo
com vista a minorar de forma equitativa as perdas sofridas pelos INQPC e a contribuir
para restaurar a confianca dos investidores na subscricdo de produtos financeiros (o
"modelo de soluc¢ao"), o qual foi publicamente apresentado no dia 19 de dezembro de

2016 e divulgado no site da CMVM e da Associagao.

A concretizacdo desse Modelo de Solucao passou pela constituicdo de um Fundo de
Recuperacdo de Créditos (FRC) que adquiriu os créditos detidos pelos investidores
ndo qualificados a data da medida de resolucédo aplicada ao BES, emergentes ou
relacionados com a titularidade de papel comercial emitido pela ESI e pela Rio Forte
e subscrito junto dos balcdes do BES, BEST e BAC, permitindo aos investidores em

causa recuperar parte do capital que investiram no papel comercial.

O regime juridico dos FRC foi estabelecido pela Lei n.° 69/2017, de 11 de agosto
(LFRC), os quais visam, nos termos do respetivo artigo 2.°, recuperar os créditos

detidos por investidores ndo qualificados emergentes ou relacionados com a

9 Disponivel em: https://www.portugal.gov.pt/download-
ficheiros/ficheiro.aspx?v=%3d%3dAWAAAB%2bLCAAAAAAABAAZMzcHAALFHICDAAAA
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subscricdo de valores mobiliarios representativos de divida, sujeitos a lei portuguesa,
ou comercializados em territério portugués, desde que:

a. Os instrumentos financeiros em causa tenham sido comercializados por
instituicdo de crédito que posteriormente tenha sido objeto de medidas de
resolucdo ou por entidades que com esta se encontrassem em relacdo de
dominio ou de grupo;

b. O emitente dos instrumentos financeiros em causa estivesse insolvente ou em
dificil situacéo financeira a data da comercializacéo;

c. A informacdo referida na alinea anterior ndo constasse dos documentos
informativos disponibilizados aos investidores® ou exista prova da violagdo dos
deveres de intermediagéo financeira pela entidade comercializadora,

d. Existam indicios ou outros elementos de acordo com os quais as entidades que
comercializaram o0s instrumentos financeiros em causa possam ser

responsabilizadas pela satisfacdo daqueles créditos.

Todos os pressupostos acima identificados estavam preenchidos no caso dos
investidores ndo qualificados detentores de papel comercial emitido pela ESI e pela
Rio Forte e subscrito aos balcdes do BES, BEST e BAC, tendo a constituicdo do
correspondente FRC - denominado FRC-INQ-Papel Comercial ESI e Rio Forte - sido
autorizada pela CMVM, em 25 de janeiro de 2018, e tendo o mesmo iniciado a sua
atividade em 21 de junho de 2018.

10 Por forga deste requisito legal, a solugao relativa ao papel comercial ndo abrangeu o papel comercial
emitido pela ESI e pela Rio Forte ao abrigo de legislacdo estrangeira. Com efeito, as Notas
Informativas, das quais constavam as informacdes nao veridicas sobre a situacao das emitentes,
apenas eram exigidas pela legislacdo nacional relativamente a emissao e a comercializacdo do papel
comercial regido pela lei nacional (artigo 17.° do DL n.° 69/2004, de 25 de mar¢o, na redacédo vigente
a data das emissdes em causa). A emissao de papel comercial regido pela lei de outras jurisdicdes
(nomeadamente a inglesa) obedece aos respetivos requisitos, entre os quais ndo se contava a
exigéncia de elaboracéo de Nota Informativa, pelo que nesses casos ndo se encontrava preenchido o
requisito em causa consagrado na Lei dos FRC.
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A oferta publica de subscricdo deste FRC dirigida aos investidores nao qualificados
detentores do papel comercial em causa decorreu entre 22 de margo de 2018 e 19 de
abril de 2018.

Este fundo adquiriu, especificamente, os seguintes créditos aos investidores
aderentes a solucéo:

a. Crédito sobre os emitentes do papel comercial, a ESI e a Rio Forte, reclamado
nos respetivos processos de insolvéncia a correr termos no Luxemburgo
("Crédito sobre os Emitentes");

b. Créditos contingentes, correspondentes a uma pretensdo crediticia sobre o
BES — com fundamento, nomeadamente, em violacdo de deveres de conduta
e/ou responsabilidades por este assumidas perante os INQPC — e que
poderdo (ou ndo) ser objeto de reconhecimento na liquidacao judicial do BES
("Crédito de Liquidacéo"1?);

c. Créditos contingentes e futuros (dependentes do reconhecimento do Crédito
de Liquidacao) sobre o Fundo de Resolugéo, correspondentes ao diferencial
entre o Crédito de Liquidacdo e o montante estimado de recuperacao "caso a
instituicdo tivesse entrado em processo de liquidacdo em momento
imediatamente anterior ao da aplicacdo da medida de resolucéo” ("Crédito pela
Diferenca");

d. Quaisquer outros créditos indemnizatérios (excluindo os danos morais) perante
outras entidades ou pessoas resultantes ou relacionados com a aquisi¢éo ou
detencédo do papel comercial dos INQPC, incluindo perante os membros dos
orgaos sociais ou funcionarios do BES, da Rio Forte ou da ESI ou perante

seguradoras ("Crédito sobre Outros Responséaveis").

11 A Comissao Liquidataria do BES néo reconheceu os credores da ESI e da Rio Forte, conforme
comunicado divulgado em 31.05.2019, disponivel em
http://www.bes.pt/Comunicados/BES%2020190531.pdf
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A aquisicdo dos Créditos foi feita mediante a celebragdo de um contrato (“Contrato de

Adesao”) entre o Fundo e os investidores que aderiram a solucao.

Nos termos do Contrato de Adesédo estes créditos foram cedidos pelos investidores
aderentes ao Fundo por um preco correspondente a: (i) 75% (setenta e cinco por
cento) do capital investido, com um maximo de €250.000,00 (duzentos e cinquenta
mil Euros) para as aplicagdes até €500.000,00 (quinhentos mil Euros); ou (ii) 50%
(cinquenta por cento) do capital investido para as aplicagcdes superiores a€500.000,00

(quinhentos mil Euros).

O preco foi pago em trés prestacdes: (i) a primeira prestacao foi paga em 21 de junho
de 2018; (ii) a segunda prestacao foi paga em 21 de junho de 2019 e (iii) a terceira
prestacao foi paga em 22 de junho de 2020.

Por forma a efetuar o pagamento do preco aos investidores aderentes a solucdo, o
fundo beneficiou de um empréstimo do Estado Portugués, que garantiu também o
pagamento da totalidade do preco, na medida em que néo foi possivel ao fundo obter,
através dos créditos cedidos pelos investidores, os montantes necessarios para

efetuar o pagamento do preco de acordo com o calendario estipulado.

Em suma, todos os investidores que aceitaram a oferta do FRC e a ele aderiram
recuperaram 75% dos montantes investidos com um limite de € 250.000, quando
detinham aplicacdes até € 500.000, e 50% dos montantes investidos, nos casos em

que detinham aplicacdes de valor superior a € 500.000.

Esta oferta do FRC foi dirigida a todos os investidores néo qualificados detentores de
papel comercial da ESI e da Rio Forte sujeito a lei portuguesa, incluindo os
emigrantes, a qual aderiram cerca de 4100 investidores, de um total de cerca de 4400
gue investiram em papel comercial da ESI e da Rio Forte, abrangendo cerca de 1950

aplicacoes (de um total de cerca de 2100), cujo valor nominal se situava em cerca de
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404 milhdes de euros (de um total de cerca de 434 milhdes de euros). O valor total
reembolsado aos investidores cifrou-se em cerca de 267 milhdes de euros.

Assim, conclui-se que aderiram a solucéo cerca de 93% dos investidores abrangidos,

detentores de aproximadamente 93% dos montantes em causa.

Assim, tendo j& sido encontrada, no seguimento da ja referida recomendacao da
Assembleia da Republica, uma solucdo para minorar as perdas dos detentores do
papel comercial da ESI e da Rio Forte emitido ao abrigo da lei portuguesa, incluindo
0S emigrantes, que mereceu a aceitacdo da quase totalidade dos mesmos e se
encontra ja integralmente executada, qualquer outra solugéo diversa que, em nome
do principio da protecéo dos investidores, possa ainda vir a ser considerada para o
muito reduzido nimero de investidores que optou por ndo aderir a solugdo que lhes
foi anteriormente proposta pelo FRC, com fundamento em vicios da comercializacao
daquele papel comercial, que ndo se verificaram na comercializacdo do papel
comercial emitido ao abrigo de lei estrangeira (Que ndo exigia nem a elaboragcéao, nem
a apresentacdo aos investidores, de Notas Informativas), devera ser especialmente

ponderada, desde logo por razbes de igualdade de tratamento.

V — Solugbes comerciais relativas a outros produtos comercializados pelo BES

Ainda que a Peticdo a que agora se responde se refira apenas ao papel comercial e
nAao mencione quaisquer outros produtos, refira-se ainda que, tendo em conta que é
do conhecimento da CMVM que um elevado nimero de emigrantes investiu em outros
produtos, nomeadamente nas denominadas Seéries Comerciais (SCBES) e nas
Operacdes sobre Titulos (OST) — quer sobre acdes preferenciais, quer sobre
obrigacdes —, bem como no servico de Gestdo Discricionaria de Carteiras (GDC),

convém assinalar que, também quanto a este universo, o Novo Banco apresentou a
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aos investidores solugbes comerciais, as quais aderiram mais de 90% dos

investidores lesados.

V.1 - Solucao comercial para as Séries Comerciais e Operacdes sobre Titulos

sobre Acdes Preferenciais

As denominadas Séries Comerciais sobre Acdes Preferenciais (SCBES)
correspondem a aplicacBes financeiras, disponibilizadas pelo BES, através da oferta,
de forma padronizada e sucessiva, aos seus clientes de retalho, de acdes
preferenciais, tendo sido um produto que, de acordo com a politica comercial do BES,

foi especialmente dirigido a clientes emigrantes.

As acdes preferenciais comercializadas no ambito das SCBES eram emitidas por
sociedades veiculo ndo residentes em territério nacional e cujo patrimoénio era
composto por instrumentos financeiros representativos de divida emitida pelo BES,

nomeadamente obrigacdes de muito longo prazo, e/ou outras entidades do GES.

A aquisicéo das ag0Oes preferenciais pelo cliente era feita mediante a assinatura, na
mesma data e por precos pré-determinados pelo BES, de uma ordem de compra, a
ser executada logo que terminasse o periodo de rececdo de ordens correspondente
a cada “Série”, e de uma ordem de venda com data fixa de execucao futura, assim se
estabelecendo um prazo para a aplicacdo. Por seu turno, a rendibilidade previamente
comunicada ao cliente resultava da diferenca entre o valor da alienacéo e o valor da

aquisicao.

As Operacdes Sobre Titulos (OST) eram materialmente idénticas as SCBES, porém,
ao contrario destas, permitiam a negociacao das condi¢cdes (prazo, montante, data da

aquisicao e rentabilidade) com cada cliente.
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Até a aplicacdo da medida de resolugdo, o BES procedeu sempre a execucao da
ordem de venda na data aprazada e pelo preco pré-estabelecido. A partir de entdo, o
NB deixou de conseguir realizar negécios com compradores para essas acoes,
incluindo os compreendidos no universo de entidades relacionadas com o BES, e
muito menos pelo preco pré-estabelecido na ordem de venda previamente assinada

pelo cliente.

Por forma a minorar as perdas dos investidores, no verao de 2015, o NB apresentou
uma proposta comercial aos titulares de SCBES e OST, excetuando os detentores de
acOes preferenciais correspondentes as séries de emissao “Euroaforro 10", “EG
Premium 17, “EG Premium 2" e “EG Premium 3”2, A CMVM acompanhou e

monitorizou esta proposta.

Excetuando os investidores em acdes preferenciais emitidas pelo Euroaforro 10 e pelo
EG Premium (1, 2 e 3), aos demais clientes, que, a data da aplicacdo da medida de
resolucdo ao BES, detinham as restantes cerca de 11.000 aplicacbes em Séries
Comerciais sobre Acdes Preferenciais (incluindo OST), correspondentes a um
montante de aproximadamente 667 milhdes de euros, o Novo Banco apresentou uma
proposta no sentido de os mesmos procederem a liqguidacdo em espécie das acoes
preferenciais de que eram titulares, passando os clientes que a aceitassem a ser
detentores diretos dos ativos subjacentes, e a beneficiar dos seguintes mecanismos

de compensacao:

12 Ao contrario dos outros, estes veiculos ndo foram alvo de proposta comercial do NB, sendo que o
resultado para os respetivos investidores foi 0 que decorreu apenas e sO das propostas e atuacfes das
respetivas entidades gestoras.

O que explica a diferenca em relagdo aos outros veiculos emitentes de ag¢des preferenciais é o facto
de o Euroaforro 10 néo ter valor patrimonial minimamente relevante para alavancar qualquer proposta
comercial por parte do NB e 0 EG Premium ser um veiculo ao qual o NB ndo conseguiu aceder durante
longo periodo de tempo.

No final de 2019 e no inicio de 2020, também estes investidores foram destinatarios de uma proposta
comercial, por parte do emitente das acdes preferenciais do EG Premium.
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a. Caso, no momento da liquidacdo em espécie das acdes preferenciais e do
registo das correspondentes obrigacdes na conta do cliente, o valor de
mercado destes ativos fosse inferior a 60% do valor de aquisicdo da SCBES
pelo cliente, o Novo Banco comprometia-se a constituir a favor deste um
depdsito a prazo a 24 meses, com TANB de 1,50% pelo valor correspondente
a diferenca (entre os 60% do valor de aquisicdo da SCBES e o valor de
mercado das obriga¢cdes entregues ao cliente); e

b. O pagamento de uma compensacao anual correspondente a 5% do valor de
aquisicao da SCBES pelo cliente, durante o maximo de 6 anos (perfazendo no
maximo um total de 30% daquele valor), através da constituicdo pelo NB e em
nome do cliente de um depdsito ndo mobilizavel a 12 meses, com TANB de
0,40% (denominado “Depésito a Prazo de Compensagao Anual”). O direito a
esta compensacdo termina automaticamente quando o valor total das
compensacgdes acrescido do valor de mercado das obrigagcbes seja igual ou
superior a 90% do valor de aquisicdo das SCBES.

Em suma, a proposta permitiria recuperar, no prazo maximo de 6 anos, 90% do valor

inicialmente investido.

Segundo comunicado do Novo Banco, datado de 1 de outubro de 2015, aderiram a
esta “solucdo comercial 80% dos Clientes (titulares de 77% do numero de Acbes

Preferenciais emitidas pelos Veiculos)”.

Entre agosto de 2017 e o inicio do més de setembro do mesmo ano, o NB apresentou
aos clientes que nao aceitaram a proposta anterior uma segunda proposta de solucéo

comercial.

Esta nova proposta comercial foi dirigida a cerca de 1400 investidores, totalizando um
capital investido de cerca de 150 milhdes de euros, continuando, no entanto, também

esta nova proposta a nao abranger os detentores de acOes preferenciais
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correspondentes as séries de emissao “Euroaforro 107, “EG Premium 17, “EG

Premium 2” e “EG Premium 3.

Esta segunda proposta, para além de prever a liquidacdo em espécie das acbes
preferenciais de que eram titulares 0s respetivos destinatarios, apresentava
resumidamente as seguintes carateristicas:

a. Venda das obriga¢cbes emitidas pelo BES e transmitidas para o Novo Banco no
momento da aplicacdo da medida de resolucdo (que estavam no patrimonio
dos veiculos) e aplicacao desse valor no “Depdsito Oferta Aquisigao”.

b. Caso o valor de venda das referidas obrigacfes fosse inferior a 60% do valor
de aquisicao da SC pelo cliente, o Novo Banco comprometia-se a constituir a
favor deste um depdésito a prazo a 24 meses, com TANB de 0,50% pelo valor
correspondente a diferenca (entre os 60% do valor de aquisicdo da SC e o valor
de venda das obrigacfes entregues ao cliente); e

c. O pagamento de uma compensacao anual correspondente a 5% do valor de
aquisicao pelo cliente, durante 3 anos (perfazendo um total de 15% daquele
valor), através da constituicdo pelo Novo Banco e em nome do cliente de um
depdsito ndo mobilizavel a 12 meses, com TANB de 0,25% (denominado
“‘Depdsito a Prazo de Compensacao Anual”), condicionado a manutencgéao do

“‘Depdsito Oferta Aquisicao”.

Em suma, a proposta permitiria recuperar, no prazo de 3 anos, 75% do valor

inicialmente investido.

Apresenta-se infra um quadro-resumo sobre as solugbes comerciais relativas a

SCBES e OST sobre acdes preferenciais.
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° Recuperagao
SPV Série ISIN SolugdoNBou | N9 o uZo i
emitente investidores investido ) :
(1) (1) investimento
2001-1 [PP1] | XS0140592451 SIM
Poupanca Plus 2002-1 [PP5] | XS0152237151 SIM 90%
()
2002-6 [PP6] | XS0154992811 SIm (solugdo de 2016)
2003-1 [TR4] | XS0163510240 SIM 7500 ou
668 000 000 € 75%
2003-2 [TR5] | GB0033383992 SIM luciio de 201
Top Renda (solugdo de 2017)
2006-1 [TR6] | XS0261220825 SIM
(2)
2006-2 [TR7] | GBOOB1CKRHO1 SIM
8 [EA8] XS0279081011 SIM
Euro Aforro - 11.8%
10 [EA10] XS035563682 NAO 1176 71337730€ (’3) °
1 [EGP1] VGG295731050 SIM
0,
EG Premium 2 [EGP 2] VGG295731134 SIM 628 74 900 000 € 4(1)6
3 [EGP 3] VGG319691017 SIM

(1) Ha possibilidade de duplicagdo de contagem de investidores, pois alguns detém agdes preferenciais de diversos veiculos.

(2) Taxa de recuperagdo no dmbito das solugdes comerciais implementadas pelo NB em 2016 e 2017.

(3) Percentagem do valor do investimento entregue aos detentores das agdes preferenciais , obtida pela liquidez que resultou da compra pelo
NB das obrigag6es do proprio BES/NB que eram detidas pelo veiculo

(4) O emitente apresentou, no final de 2019 e no inicio de 2020, uma proposta aos detentores de a¢des preferenciais dos veiculos EG Premium,
que permitiu a recuperagdo de 47% do montante investido.

Segundo informacéo transmitida pelo NB a CMVM, no seu conjunto, as (primeira e

segunda) propostas comerciais registaram uma taxa de adesao de cerca de 96%.

V.2 — Solucdo comercial para as Séries Comerciais e Operagdes sobre Titulos

sobre Obrigacdes

As Séries Comerciais sobre Obrigacdes tinham um funcionamento analogo as Séries
Comerciais sobre Acdes Preferenciais, correspondendo também a aplicacbes
financeiras, disponibilizadas pelo BES, através da oferta, de forma padronizada e

sucessiva, aos seus clientes de retalho, mas, no caso em apreco, de obrigacdes do
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BES com o compromisso de recompra das mesmas, por determinado preco e em

determinada data futurals.

A aquisicdo das obrigacdes pelo cliente era feita mediante a assinatura, na mesma
data e por precos pré-determinados pelo BES, de uma ordem de compra, a ser
executada logo que terminasse o periodo de rececao de ordens correspondente a
cada “Série”, e de uma ordem de venda, também com preco pré-determinado, com
data fixa de execugdo futura, assim se estabelecendo um prazo para a aplicacao. Por
seu turno, a rendibilidade previamente comunicada ao cliente resultava da diferenca

entre o valor da alienacéo e o valor da aquisicao.

Tal como as outras operacdes supracitadas, as Séries Comerciais e Operacdes sobre
Titulos sobre Obrigacfes foram afetadas pela medida de resolucéo aplicada ao BES,
por ter deixado de ser possivel executar as ordens de venda pelo preco estabelecido
nas datas determinadas, tendo, no decorrer do segundo semestre de 2014, sido
possivel encontrar uma solugdo comercial para os clientes que tinham investido

nestes produtos.

As caracteristicas desta solucdo consistiam na aquisicdo aos clientes destas
obrigacdes a preco de mercado, seguida da constituicdo, junto do banco, de dois
depdsitos a prazo, com as seguintes particularidades:

a. Deposito a prazo de 36 meses, com uma taxa de 2,75%, constituido pelos
montantes resultantes da venda das obriga¢gdes que constavam da carteira dos
investidores;

b. Um segundo depdsito com um prazo de dez anos, no valor correspondente a

75% da diferencga entre o capital inicialmente investido e o resultado da venda

13 Ao contrario do que se observou quanto as SCBES, os clientes adquiriam estas obrigacdes
diretamente para a sua carteira, nao sendo detentores, nestes casos, de acdes preferenciais emitidas
por veiculos de investimento (cujo patrimoénio consistia, também, em obrigacdes emitidas pelo BES),
mas sim da prépria obrigacdo em causa.
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dos titulos, constituido por montantes disponibilizados pelo Novo Banco. Esta
aplicacao pagava uma taxa de juro de 4,25% ao ano.

A CMVM analisou e monitorizou esta solucao, tendo concluido que todos os clientes
iriam receber pelo menos 100% do montante investido, sendo que, em alguns casos,
foi possivel aos clientes a recuperacédo de 120% do capital no final do referido periodo
de 10 anos.

Cerca de 1825 clientes tinham Séries Comerciais e OST sobre obrigacdes, dos quais
1688 aceitaram a proposta comercial do NB, correspondendo a cerca de 92% do

namero total dos investidores detentores deste produto a data da resolucéo do BES.

V.3 — Solugéo comercial para o servi¢co de Gestéo de Carteiras

No periodo anterior a aplicacdo da medida de resolucdo, o BES colocou nas carteiras
dos clientes aderentes ao servico de gestdo discricionaria de carteiras, com 0s quais
contratou o reembolso dos capitais investidos em determinada data e com uma
rendibilidade acordada ou objetivo, obrigagcbes ndo subordinadas de muito longo
prazo, emitidas pelo BES ou pelas suas sucursais de Londres e do Luxemburgo, a
precos superiores ao do valor de emissao e de mercado, tendo-se comprometido a

assegurar a liquidez destes produtos.

Estas obrigacdes foram colocadas nas carteiras dos clientes a um valor superior ao
de mercado, pelo que nao tinham um valor patrimonial intrinseco igual ao despendido
pelos investidores na sua aquisi¢cdo resultando, no contexto da medida de resolugao

aplicada ao BES, em perdas significativas para estes investidores.

Por forma a minorar estas perdas, o0 NB apresentou proposta a estes clientes de

acordo com a qual o NB adquiria aos clientes estas obrigacdes a pre¢o de mercado,
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e estes constituiam junto do banco, dois depdsitos a prazo, com as seguintes
caracteristicas:

a. Deposito a prazo de 36 meses, com uma taxa de juro crescente (que comeca
em 2% no primeiro ano e chega a 4,25% no ultimo exercicio, resultando numa
taxa média de 2,71%), constituido pelos montantes resultantes da venda das
obrigacdes que constavam da carteira dos investidores;

b. Um segundo depdsito com um prazo de dez anos, no valor correspondente a
75% da diferenca entre o capital inicialmente investido pelo cliente aderente ao
servico de gestdo discricionaria de carteiras na gestdo de carteiras e 0
resultado da venda dos titulos que delas constavam, constituido por montantes
disponibilizados pelo Novo Banco. Esta aplicacdo paga uma taxa de juro de

4.25% ao ano.

De acordo com informacao transmitida pelo NB, o grau de adesédo dos clientes a esta
proposta foi superior a 99%, sendo que dos cerca de 8400 dossiers de clientes ativos,
no valor de 600 milhdes de euros sob gestdo em 31 de agosto de 2014, a proposta

néo foi aceite por apenas 34, num valor aproximado de 1.7 milhdes de euros.'*

VI - Conclusdes

~

Durante o periodo anterior a medida de resolucdo que |he foi aplicada, o BES
desenvolveu um conjunto de atividades de intermediacao financeira, que foram

posteriormente identificadas como tendo sido lesivas para os seus clientes de retalho.

Entre estas atividades, destacam-se, designadamente, (i) a comercializacao de papel
comercial da ESI e da Rio Forte regido pela lei portuguesa (em causa na presente

Peticdo); (ii) as operacdes designadas como Séries Comerciais ou Operacdes Sobre

14 Valores calculados em 31 de julho de 2015.
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Titulos sobre A¢des Preferenciais ou sobre Obrigacdes; e (iii) a prestacao do servico
de gestéo de carteiras.

A ESI e a Rio Forte eram entidades do grupo GES, com sede no Luxemburgo, que
nao eram emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado em Portugal, nem em algum momento levaram a efeito qualquer oferta
publica de distribuicdo em Portugal, ndo estando, por estes motivos, sujeitas a
supervisao da CMVM, nos termos do artigo 13.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

Com o agravamento da situacao financeira do GES, tanto a ESI, em 27.10.2014,
como a Rio Forte, em 8.12.2014, foram declaradas insolventes, ndo tendo, por isso,
procedido ao reembolso dos montantes devidos aos investidores, no ambito dos
programas de papel comercial.

Assim, um conjunto elevado de investidores ndo qualificados (cerca de 4400)
sofreram perdas significativas no papel comercial emitido por entidades do GES e
comercializado pelo BES, nao tendo sido reembolsados, como era sua expetativa,
pelo BES ou pelo Novo Banco.

Na Comissdo Parlamentar de Inquérito a gestdo do BES e do Grupo Espirito Santo,
de 28 de abril de 2015, foi recomendado que fossem tomadas iniciativas “que de
imediato permitam” a “definicdo e implementacédo de solucdes para os investidores
nao qualificados que sdo detentores de papel comercial de empresas do GES
adquiridos na rede de balcbes do GBES, através de solugcbes concertadas entre
Banco de Portugal, CMVM, Novo Banco e BES” devendo tais solugdes “dar resposta
urgente aos Clientes que tenham sido efetivamente lesados, e que nalguns casos

enfrentam momentos de especial dificuldade”.

Neste sentido, a 30 de marco de 2016 foi assinado um "Memorando de Entendimento
sobre um Procedimento de Didlogo com os Investidores Nao Qualificados Titulares do
Papel Comercial do Grupo Espirito Santo" entre o0 Governo de Portugal, o Banco de

Portugal, a CMVM, o BES e a AIEPC — Associacéo de Indignados e Enganados do
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Papel Comercial, nos termos do qual as entidades participantes aceitaram colaborar
num procedimento de didlogo com vista a encontrar uma solugdo que permitisse
mitigar as perdas incorridas pelos investidores ndo qualificados em papel comercial,
regido pela lei portuguesa, emitido pela ESI e pela Rio Forte e comercializado pelo
BES, pelo BEST e pelo BAC, no ambito da sua atividade enquanto intermediarios

financeiros.

O trabalho desenvolvido pelas entidades participantes culminou na apresentacdo de

uma solucéo que permitiu minorar as perdas destes investidores.

Ao abrigo desta solucao (aceite por 4100 investidores ndo qualificados, de um total de
cerca de 4400 que investiram em papel comercial da ESI e da Rio Forte, abrangendo
cerca de 1950 aplicacdes correspondentes a cerca de 404 milhdes de euros do valor
total de 434 milhdes de euros de papel comercial ndo reembolsado) foi possivel

reembolsar, a estes investidores, cerca de 267 milhdes de euros.

A adeséo a esta solucao foi de cerca de 93% dos investidores abrangidos, detentores

de aproximadamente 93% dos montantes em causa.

Assim, tendo sido ja sido encontrada, no seguimento da ja referida recomendacao da
Assembleia da Republica, uma solugdo para minorar as perdas dos detentores do
papel comercial da ESI e da Rio Forte regido pela lei portuguesa, incluindo os
emigrantes, que mereceu a aceitacdo da quase totalidade dos mesmos e se encontra
ja integralmente executada, qualquer outra solucéo diversa que, em nome do principio
da protecdo dos investidores, possa ainda vir a ser considerada para o reduzido
namero de investidores que optou por ndo aderir a solucdo que Ihes foi anteriormente
proposta pelo FRC, com fundamento em vicios da comercializacdo daquele papel
comercial, que nao se verificaram na comercializagcdo do papel comercial emitido ao
abrigo de lei estrangeira (que n&o exigia nem a elaboracdo, nem a apresentacao aos
investidores, de Notas Informativas), devera ser especialmente ponderada, desde

logo por razdes de igualdade de tratamento.
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O mesmo vale em relagéo aos investidores que adquiriram outros produtos financeiros
comercializados pelo BES e nos quais registaram perdas significativas,
nomeadamente as Séries Comerciais e as Operacdes sobre Titulos, quer sobre acdes
preferenciais, quer sobre obrigacfes, ou 0 servico de gestdo de carteiras, visto que o
NB lhes apresentou propostas comerciais (salvo quanto aos detentores das Séries
Comerciais do Euroaforro 10 e do EG Premium, tendo no entanto estes ultimos
recebido uma proposta do emitente) que permitiam a recuperacao, no final de alguns
anos, de, pelo menos, 75% dos montantes investidos, as quais foram aceites por mais

de 95% dos quase 20.000 clientes envolvidos.
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CONSELHO DE ADMINISTRACAOQ EXECUTIVO "
0

Presidente da Comissdo de Orgamento e
Financas da Assembleia da Republica

Dr. Filipe Neto Brandio

Palacio de Sdo Bento

1249-068 Lishoa

Lishoa, 9 de fevereiro de 2021

Ref.2 NB/CAE/046/2021

Assunto: Carta dirigida ao Presidente do Conselho de Administragdo Executivo do Novo Banco
S.A. (“Novo Banco”) datada de 20 de janeiro de 2021 e sob a epigrafe “Peticdo n.2 153/XIV/2.9
— Lesados de Papel Comercial e Lesados Emigrantes do BES/Novo Banco” (“Peti¢do”)

Exmos. Senhores,

Na sequéncia do V. oficio com a referéncia 7/COF/2021, vem o Novo Banco transmitir o seguinte
em resposta ao solicitado pela Comissdo de Orcamento e Finangas.

O objeto da Petigdo n.2 153/XIV/2.2 parece ter por base a comercializagdo pelo Banco Espirito
Santo, S.A. ("BES”) junto de investidores ndo qualificados de papel comercial emitido pela
Espirito Santo International, S.A. e pela Rio Forte Investments, S.A. (“Papel Comercial do Grupo
GES")

A este respeito importa ter presente o Relatério Final da Comissdo Parlamentar de Inquérito a
gestdo do BES e do Grupo Espirito Santo', nos termos do qual foi recomendada a implementagdo
de solugdes concretas para os investidores ndo qualificados de Papel Comercial do Grupo GES.

Esta recomendacdo desencadeou a assinatura, em 30.03.2016, do Memorando de
Entendimento sobre um “Procedimento de didlogo com os investidores néo qualificados titulares
de papel comercial do Grupo Espirito Santo” no dmbito do grupo de trabalho constituido pelo
Governo da Republica Portuguesa, Banco de Portugal, Comissdo do Mercado de Valores
Mobilidrios, Banco Espirito Santo, S.A. — Em Liquidagdo e Associagdo de Indignados e Enganados
do Papel Comercial (“Memorando de Entendimento”).

Na sequéncia do Memorando de Entendimento e das negociages havidas entre as diversas
entidades que integraram o grupo de trabalho — e do qual o Novo Banco ndo fazia parte — foi
definido um “Modelo de Solucdo do Procedimento de Didlogo com os Investidores Néo
Qualificados de Titulares de Papel Comercial do Grupo Espirito Santo” (“Modelo de Solugdo”)’.

Y Cfr.
https://app.parlamento.pt/webutils/docs/doc.pdf Ppath=61485230634461764c3246795¢
357059326c6864476¢3259584d7657456c4a4c33526¢65485276637939535a577774513.

2774t6a6333407a637664326c756157

16h56544c60426h5a673d3d8 fich=

Rel-CPIBES. pdf&inline=true

? Disponivel em /@!
https://www.cmvm, pt/pt/Areadolnvestidor/rec_oper/Operacoes/Documents/Modelo%20de% 2050lu%C3%AT7%CI%AI0% 20- '
%20Papel?20Comercial%20do%20GES. pdf
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Ao abrigo do paragrafo 35. do Modelo de Solucdo, a implementacdo da solugdo passaria pelos
seguintes passos: a constituicdo de um fundo, seguida da montagem do financiamento do fundo
com garantia do Estado, seguida da subscricdo de contratos de adesdo e, finalmente, da
verificacio das condictes previstas nos referidos contratos de adesdo, com a consequente
transmissdo dos créditos cedidos e o pagamento do prego acordado aos titulares do papel
comercial. O preco a pagar aos investidores ndo qualificados corresponderia a 75% do capital
investido com um maximo de €250 000 para as aplicagdes até €500.000,00 e de 50% para as
aplicacdes acima deste valor.

O Modelo de Solucio foi apresentado aos titulares de papel comercial que preenchessem as
condicbes de elegibilidade e foi aceite pela quase totalidade desses investidores ndo
qualificados. Segundo informacdo disponibilizada pela sociedade gestora do fundo de
recuperagdo constituido para esse efeito (no caso, a Patris — SGFTC, S.A.), esta era, alids, uma
das condigbes previstas no contrato de adesdo para que o Modelo de Solugdo fosse
integralmente implementado. Com efeito, a constituigdo do fundo e a produgdo de efeitos dos
contratos de adesdo dependeriam da “subscricdo da oferta de metade dos seus potenciais
destinatdrios, representando mais de metade do total do capital investido nos instrumentos
financeiros abrangidos pela oferta”.

Neste contexto, a Patris SGFTC S.A. acabara por confirmar, em 15.06.2018% a verificagdo desta
condigdo suspensiva e, desse modo, deu inicio a implementacdo da solugdo através do
pagamento da primeira de trés prestacdes do prego. Por sua vez, de acordo com o Comunicado
do Ministério das Financas de 22.06.2020", o pagamento do prego foi integralmente concluido
no ano passado:

“Os lesados do papel comercial do BES receberam hoje [22.06.2020] a terceira
prestacdéio, no valor de cerca de 76 milhdes de euros, ao abrigo dos respetivos
contratos de adesdo celebrados com o Fundo de Recuperagdo de Créditos. Foi
assim assegurado, dentro do prazo contratualmente estipulado, o pagamento da
ultima prestacéio aos 4 357 participantes do Fundo”.

O Novo Banco ndo foi parte do Memorando de Entendimento nem da definicdo ou negociagdo
do Modelo de Solucio. Com efeito, atendendo a carga administrativa e operativa que envolvia
a implementacdo do Modelo de Solugdo, o grupo de trabalho solicitou a colaboragdo do Novo
Banco para este efeito, pedido esse a que o Novo Banco acedeu atendendo ao universo de
clientes envolvidos. Deste modo, a sua participagdo neste ambito foi, como ndo podia deixar de
ser — limitada, no essencial, a prestagdo do apoio administrativo e operativo que permitisse,
através da sua rede de balcdes, a implementagdo célere da respetiva solucéo.

Sem prejuizo do referido Modelo de Solugdo que permitiu o ressarcimento dos titulares de Papel
Comercial do GES que preenchessem os critérios de elegibilidade do mesmo, é ainda relevante
assinalar que a responsabilidade alegada na Petigdo, a existir, ndo foi transferida para o Novo
Banco. Em conformidade com o disposto no artigo 145.2-0 do Regime Geral das Instituicdes de
Crédito e das Sociedades Financeiras, a aplicagdo da medida de resolugdo ao BES pelo Banco de
Portugal, em 03.08.2014, passou pela criagdo de um banco de transi¢do — o Novo Banco — para

1 Disponivel em
file:///C:/Dados/B27131/GoopleChrome/Comunicado%20CondictCC%A7a%CC%83a%205uspensiva (4566196 1).pdf
4 Disponivel em https://www.portugal.gov.pt/download-

ficheiros/ficheiro. aspx?v=%3d%3dBAOAAABY ZbLCAAAAAAABAAZNDAWMWOAVerhVEUAAAA% 3
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o qual foi transferida a generalidade da atividade bancéria do BES e pela defini¢do pelo Banco
de Portugal do exato perimetro dos ativos, passivos, elementos extrapatrimoniais e ativos sob
gestdo que deveriam ser transferidos para a nova instituicdo. Este perimetro foi ajustado e
alterado, nomeadamente, por decisdo do Banco de Portugal de 11.08.2014° e de 29.12.2015°
(“Perimetro da Medida de Resolucdo”).

Ao contrario do que os peticionarios alegam e pretendem que se entenda, nenhuma
responsabilidade resultante da comercializacdo do Papel Comercial do Grupo GES, ou a qualquer
outro titulo, foi transferida para o Novo Banco, no ambito do Perimetro da Medida de
Resolucdo, tendo, pelo contrério, sido expressamente excluida pelo Banco de Portugal,
atendendo, nomeadamente, as razdes subjacentes a aplicacdo da referida medida.

Com efeito, na subalinea (vii) da alinea b) do n.2 1 do Anexo a Deliberagdo do Banco de Portugal
de 29.12.2015, estabelece-se que ficaram excluidas da transferéncia do BES para o Novo Banco
"quaisquer obrigagdes, garantias, responsabilidades ou contingéncias assumidas na
comercializago, intermediacdo financeira, processo de contratacdio e distribuicdo de
instrumentos financeiros emitidos por quaisquer entidades”. Ora, como é sabido, o papel
comercial como aquele que se encontra em discussdo na Peticdo constitui um instrumento
financeiro. Assim, mesmo que tenha havido qualquer violagdo de deveres por parte do BES na
comercializacao e intermediacdo financeira que levou a subscricdo pelos peticionarios do Papel
Comercial do Grupo GES, essa responsabilidade — cuja existéncia sé poderd ser afirmada em
situagdes concretas—ndo foi transferida para o Novo Banco por forga das deliberages do Banco
de Portugal, tendo permanecido (a existir) na esfera juridica do BES.

A este respeito, note-se, os tribunais portugueses tém sido eximios em reconhecer que o Novo
Banco ndo tem qualquer responsabhilidade na comercializacdo de Papel Comercial do Grupo GES,
nem na comercializacdo de qualquer outro instrumento financeiro ou valor mobilidrio. A titulo
de exemplo, refira-se que, a data de hoje, ja foram proferidas mais de 250 decisées judiciais (a
maioria das quais oriundas de Tribunais superiores), no sentido de absolver o Novo Banco por
ilegitimidade substantiva, com fundamento, precisamente, na medida de resolugdo e
consequente ndo transmissdo de quaisquer responsabilidades ou contingéncias relacionadas
com a atividade de intermediagdo financeira de qualquer instrumento emitido por qualquer
entidade,

Aproveitamos esta nota sobre decisdes judiciais para clarificar urmma referéncia feita pelos
peticionarios que, ndo sendo esclarecida, poderd induzir em equivoco os Exmos. Senhores
Deputados desta Comissdo e que cumpre clarificar. A sentenca a que os peticiondrios fazem
referéncia’ ndo respeita a qualquer acéo judicial que tenha por objeto a comercializacio pelo
BES de Papel Comercial do Grupo GES ou de qualquer outro instrumento financeiro ou valor
mobilidrio. A informagdo noticiada (que ndo permite identificar com clareza o processo em
causa) indicia® que esteja em causa uma acéo judicial que tem por objeto obrigacdes seniores
do Novo Banco que, por Deliberacdo do Banco de Portugal de 29.12.2015%, foram retransmitidas

anexol-deliberacao 11-08-2014 - clarificacao do perimetro.pdf

" Cfr. hitps://sicnolicias.pt/especiais/pes/2019-03-27 Tribunal-confirma-sentenca-que-obriga-Novo-Banco-a-devolver-dinheiro-a
lesado

8 Cfr. "o cliente comprou obrigactes em 2014 e os titulos foram mais tarde transferidos para o BES”

? Disponivel em https://www.bportugal,pt/sites/default/files/deliberacao20151229b, pdf
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para o BES, prejudicando assim os seus titulares que passaram a ser credores seniores de um
banco em liquidagdo. Ora, independentemente da discorddncia do Novo Banco para com o
sentido da referida decisdo, esta ndo tem paralelo, nem relevéncia, com o objeto da Peticdo.

Ndo tendo as referidas contingéncias e/ou responsabilidades sido transferidas para o Novo
Banco, ndo haveria que constituir qualquer provisdo relativa as mesmas. Com efeito, o balanco
de abertura do Novo Banco reflete precisamente o exato perimetro de responsabilidades, ativos
e passivos determinados pelo Banco de Portugal™.

Por ultimo, nao podemos deixar de salientar que, desde a sua criacdo, o Novo Banco procurou,
na medida do que lhe era legalmente permitido face ao enquadramento normativo da sua
constituicdo, e atendendo as situagdes paralelas com as dos seus obrigacionistas, encontrar
solucdes que permitissem mitigar perdas dos seus clientes emigrantes que, indiretamente,
detinham divida sénior do Novo Banco. Foi neste contexto, e por razbes estritamente
comerciais, que o Novo Banco apresentou, entre 2015 e 2017, solucdes comerciais aos clientes
detentores de agbes preferenciais emitidas por algumas sociedades veiculo (a saber,
EuroAforro, Poupanga Plus e Top Renda), envolvendo um esforco relevante do Novo Banco.
Contudo, também os destinatarios dessas solugdes ndo se confundem com os aqui peticionarios,
tratando-se de realidades juridica e materialmente distintas.

Com estes esclarecimentos esperamos ter clarificado alguns equivocos constantes da Peticdo e,
nessa medida, ter contribuido para um melhor enquadramento fatual e juridico das questBes
envolvidas.

O Novo Banco permanece, como sempre, a disposi¢do da Comissdo de Orgcamento e Finangas
para prestar quaisquer esclarecimentos que a presente informacdo possa suscitar.

Com os melhores cumprimentos,

4

Anté'nio Ramalho
CEO

19 Disponivel em https://www.novobanco, pt/SITE/cms,aspx ?srv=207&stp=1&id=752397&fext.=, pdf
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Peti¢cdo n.2 153/XIV/2.2

Resposta do Banco de Portugal ao pedido de informagao da Comissao de Orgamento e Finangas

Solicitado pela Comissao de Or¢camento e Finangas da Assembleia da Republica a prestar a “informacdo
considerada pertinente” sobre o objeto da Peti¢cdo n.2 153/XIV/2.2, que foi subscrita por um “Grupo
de Lesados do BES/Novo Banco — Lesados Papel Comercial e Lesados Emigrantes”, o Banco de Portugal
transmite a Comissdo os seguintes elementos informativos que se |he afiguram ser relevantes para a
apreciacdo da Peticao.

Sobre as provisoes

Em 23 de margo de 2015, o Banco de Portugal divulgou em comunicado a sua posi¢do relativamente a
divida emitida por entidades do GES comercializada aos balcdes do BES, tanto do ponto de vista das
provisdes constituidas no balanco do BES antes da medida de resolucao como no que respeita a situa-
¢do posterior @ medida de resolucdo’.

O texto integral do comunicado consta do Anexo I.

Em resumo, a posi¢do do Banco de Portugal, expressa seja em contactos diretos com representantes
dos investidores seja em processos judiciais, foi a seguinte.

Nas contas semestrais do BES com referéncia a 30 de junho de 20142 foram registadas provisdes rela-
cionadas com riscos associados a comercializagdo pelo BES de titulos representativos de divida de em-
presas do ramo ndo financeiro do GES, incluindo o papel comercial emitido pela Rio-Forte. Ver especi-
almente as notas 40 e 46 as demonstragdes financeiras consolidadas.

Apds a medida de resolugdo esta provisdo manteve-se registada nas contas do BES, de acordo com o
balanco individual do BES com referéncia a 4 de agosto de 20143, estando explicitada na nota 12. N3o
esta registada nas contas do Novo Banco, com referéncia a 31 de dezembro de 2014%, qualquer provi-
sdo desta natureza.

L https://www.bportugal.pt/page/divida-emitida-por-entidades-que-integram-o-grupo-espirito-santo-comerci-
alizada-aos-balcoes-do

2 Relatdrio e Contas Intercalar Consolidado e Individual, disponivel em http://web3.cmvm.pt/sdi/emiten-
tes/docs/PCS51985.pdf

3 Disponivel em http://web3.cmvm.pt/sdi/emitentes/docs/FR56737.pdf

4 Relatério e Contas de 2014, disponivel em http://web3.cmvm.pt/sdi/emitentes/docs/PC56209.pdf
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As provisdes ndo sao factos constitutivos de direitos ou obrigacdes e nao representam, portanto, o
reconhecimento de obriga¢des, nem sdo suscetiveis de gerar junto de terceiros quaisquer direitos ou
expetativas juridicamente tuteldveis de assungao de divida. As provisGes representam tdao-somente o
reconhecimento da probabilidade da ocorréncia de um exfluxo de recursos necessdrio a liquidagao de
encargos em que a institui¢gao possa vir a incorrer, em cumprimento do principio contabilistico da pru-
déncia.

As provisOes constituem-se unicamente pelo registo nas contas das entidades a que respeitam, pelo
gue estas nunca poderiam ser constituidas “junto do Banco de Portugal”. As provisGes ndo sao ele-
mentos do ativo do balanco da sociedade e ndo se constituem para oferecer a terceiros uma garantia
juridica de cumprimento de eventuais créditos, mas unicamente por razdes de prudéncia contabilis-
tica.

Do mesmo modo, a constituicao de provisdes ndo implica a alocagao ou segregacdo de qualquer bem
(mével, imdvel ou quantia monetaria) ou direito com esse fim, sendo apenas um registo contabilistico.

Assim, ndo se encontravam constituidas no BES, a data da aplicacdo da medida de resolugao, respon-
sabilidades perante os investidores que haviam adquirido divida do Grupo Espirito Santo, ainda que
comercializada aos balcGes do BES, e esse banco ao constituir a referida provisdo, ndo segregou nem
afetou qualquer bem ou direito do seu patrimoénio ao cumprimento destas eventuais responsabilida-
des.

De acordo com o disposto na subalinea (iii) e (vii) da alinea (b) do n.2 1 do Anexo 2 da deliberagdo do
Conselho de Administra¢do do Banco de Portugal de 3 de agosto de 2014 (20.00 horas), com a redagdo
que lhe foi dada pela deliberacdo do mesmo Conselho de Administracao de 11 de agosto de 2014
(17.00 horas) (“Deliberagcdo de Resolugdo”), com a deliberagcdo do Conselho de Administracdo do
Banco de Portugal de 13 de Maio de 2015 (que clarifica a Delibera¢do de Resolu¢do) e com a delibera-
¢do do Conselho de Administracdao de 29 de dezembro de 2015, nao foram transferidas para o Novo
Banco as eventuais obrigacdes, garantias, responsabilidades ou contingéncias eventualmente assumi-
das pelo BES, nomeadamente perante clientes de retalho, na comercializacdo, intermediacdo finan-
ceira e distribuicdo de instrumentos de divida emitidos por entidades que integravam o GES.

Nos termos destas deliberacées, apenas foram transferidos eventuais créditos ndo subordinados re-
sultantes de estipulagdes contratuais, anteriores a 30 de junho de 2014, documentalmente compro-
vadas nos arquivos do BES, em moldes que permitam o controlo e fiscalizagdo das decisGes tomadas e
desde que:

a. os eventuais créditos ndo subordinados que fossem exigiveis a data da medida de resolucao,
em virtude de o respetivo prazo ja se ter vencido ou, sendo os créditos condicionais, em vir-
tude de a condicdo (desde que apenas desta dependesse o respetivo vencimento) ja se ter
verificado; e

b. oseventuais créditos ndo subordinados que resultassem de estipulagdes contratuais (negécios
juridicos bilaterais) anteriores 30 de junho de 2014, que tenham cumprido as regras para a
expressdo da vontade e vinculagdo contratual do BES e cuja existéncia se possa comprovar nos
moldes previstos na referida subalinea (vii).

BANCO DE PORTUGAL Pag2de6
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Memorando de Entendimento, assinado em 30 de margo de 2016 - Proposta de modelo de solugao

A 30 de margo de 2016 foi assinado, entre o Governo, o BdP, a CMVM, o BES e a AIEPC (associa¢do de
lesados) um “Memorando de Entendimento” com vista a conduzir um didlogo para explorar a viabili-
dade de solu¢des de minoragdo das perdas sofridas pelos investidores ndo qualificados que subscre-
veram papel comercial emitido pela ESI - Espirito Santo International e pela Rio Forte, junto do BES, do
BEST e do Banco Espirito Santo dos Acores.

O Memorando de Entendimento pode ser consultado no website da CMVM? e consta também do
Anexo Il.

O grupo de trabalho inter-institucional constituido pelas entidades subscritoras do Memorando de
Entendimento prepararam e apresentaram ao Governo um “Modelo de Solu¢dao” para tentar conseguir
a minoracao das perdas sofridas pelos investidores.

O “Modelo de Solugao” consta do Anexo lll.

De acordo com a solucdo proposta, seria constituido um veiculo para a aquisicao dos créditos dos
investidores decorrentes da subscricdo de papel comercial, ou seja, o crédito sobre a entidade emi-
tente, ESI ou Rio Forte, e outros créditos com eles conexos, incluindo créditos indemnizatérios.

Este veiculo procuraria financiar-se, com apoio numa garantia do Estado, de modo a poder pagar aos
investidores aderentes uma contrapartida pelos créditos cedidos. A contrapartida seria calculada com
base numa percentagem do capital investido. A partir do momento da adesao, a gestao e recuperagao
dos créditos passaria a caber ao veiculo.

Previu-se também que cada investidor, ao celebrar o contrato de adesdo, renunciaria expressamente
a todos os direitos, reclamagdes e processos contra o Estado e o Fundo de Resoluc¢do, contra o Banco
de Portugal e a CMVM, contra o Novo Banco, o BEST e o BES Acores e os futuros acionistas do Novo
Banco, e ainda contra o BES, sem prejuizo da reclamacao de créditos pelo veiculo no processo de liqui-
dacdo do BES.

Lei n.2 69/2017, de 11 de agosto

Em abril de 2017, o Governo apresentou a Assembleia da Republica a proposta de lei n.2 74/XIll, ten-
dente a criacdo de “fundos de recuperacao de créditos”.

A exposicao de motivos da proposta de lei situa a iniciativa no quadro da Resolucdo da Assembleia da
Republican.267/2015, de 30 de junho, que recomendara ao Governo a adoc¢do de diligéncias com vista

> https://www.cmvm.pt/pt/Areadolnvestidor/rec_oper/Operacoes/Documents/Memorando_de_entendi-
mento_bes_30.03.2016.pdf
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ao reforgo da estabilidade do sistema financeiro portugués, e no das conclusdes do Relatério da Co-
missdao Parlamentar de Inquérito a gestdao do Banco Espirito Santo e do Grupo Espirito Santo, de 28 de
abril de 2015, onde fora recomendado que fossem tomadas iniciativas de «defini¢do e implementagdo
de solugdes para os investidores ndo qualificados que sdo detentores de papel comercial de empresas
do GES adquiridos na rede de balcées do GBES, através de solugées concertadas entre Banco de Portu-
gal, CMVM, Novo Banco e BES».

Esta proposta veio a dar origem a Lei n.2 69/2017, de 11 de agosto, para cuja discussdo o Banco de
Portugal contribuiu em sede de comissdo parlamentar.

Nos termos da nova lei, os créditos elegiveis para a constituicdo de um fundo de recuperacdo seriam
todos os detidos por investidores ndo qualificados em resultado da subscricdo de valores mobilidrios
sujeitos a lei portuguesa ou comercializados em territdrio portugués, relativamente aos quais estives-
sem cumpridos determinados requisitos.

Os requisitos de elegibilidade enunciados na Lei n.2 69/2017 dizem respeito, por um lado, a situacdo
de insolvéncia ou dificil situacdo financeira da entidade emitente dos valores mobilidrios, e por outro
lado a existéncia de praticas de misselling suscetiveis de responsabilizar a entidade comercializadora
desses valores, conjugada com o facto de essa entidade ser uma instituicdao de crédito sujeita a uma
medida de resolucao.

A este respeito, dispde o artigo 2.2 da Lei:

Artigo 2.2
Ambito de aplicagdo

A presente lei aplica-se aos fundos que visem a recuperacdo de créditos detidos por inves-
tidores ndo qualificados emergentes ou relacionados com a subscrigdo de valores mobi-
ligrios representativos de divida, sujeitos a lei portuguesa, ou comercializados em territo-
rio portugués, desde que:

a) Os instrumentos financeiros em causa tenham sido comercializados por instituicdo de
crédito que posteriormente tenha sido objeto de medidas de resolugdo, ou por entida-
des que com esta se encontrassem em relagdo de dominio ou de grupo;

b) O emitente dos instrumentos financeiros em causa estivesse insolvente ou em dificil
situagdo financeira a data da comercializacéo;

¢) Ainformacgdo referida na alinea anterior ndo constasse dos documentos informativos
disponibilizados aos investidores, ou exista prova da viola¢do dos deveres de interme-
dia¢do financeira pela entidade comercializadora;

d) Existam indicios ou outros elementos de acordo com os quais as entidades que comer-
cializaram os instrumentos financeiros em causa possam ser responsabilizadas pela
satisfacdo daqueles créditos.

Por outro lado, dispde a Lei n.2 69/2017 no seu artigo 9.2 que os participantes no fundo devem ceder
a totalidade dos seus créditos, os quais sdo substituidos por unidades de recuperagdo no valor da di-
ferenca entre o preco da cessdo e o montante nominal do crédito cedido:
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Artigo 9.2

Participantes

(...)

2 — A subscrigdo de unidades de recuperagdo estd condicionada a cess@o ao fundo de
recuperagdo de créditos, por parte de cada participante, da totalidade dos créditos por si
detidos com as caracteristicas indicadas no artigo 2.2

3 — A subscri¢do a que se refere o numero anterior é efetuada na proporgdo da diferenca
entre o preco da cessdo e o montante nominal do crédito cedido.

()

6 — A subscricdo implica a aceitagdo do disposto nos documentos constitutivos do fundo
de recuperagdo de créditos e confere a entidade gestora os poderes necessdrios para rea-
lizar os atos relativos a sua gestdo.

De salientar, ainda, a definicao dos direitos dos participantes estabelecida no artigo 13.2 da Lei n.2
69/2017 e a representacdo dos mesmos participantes numa “comissdo de acompanhamento” da ati-
vidade do fundo de recuperacgdo de créditos, prevista no artigo 27.2, a qual compete acompanhar os
esforcos desenvolvidos pela entidade gestora para recuperar os créditos e pronunciar-se, em termos
nao vinculativos, sobre os processos e as ac¢des judiciais intentadas para recuperacao dos créditos ou
sobre quaisquer outros assuntos relacionados com a atividade do fundo.

Estas ultimas disposi¢des sdo relevantes para caracterizar com adequado rigor a relagao dos investi-
dores aderentes com a gestao dos créditos cedidos ao fundo de recuperagao.

v

Constituicdao do FRC-INQ-Papel Comercial ESI e Rio Forte

Em 25 de janeiro de 2018, foi autorizada pela CMVM a constituicdo de um Fundo de Recuperacado de
Créditos intitulado FRC-INQ-Papel Comercial ESI e Rio Forte. Este Fundo foi constituido para oferecer
solucdes de recuperacdo créditos de investidores ndo qualificados titulares de papel comercial emitido
pela Espirito Santo International S.A. (ESI) e pela Rio Forte Investments S.A. (Rio Forte), subscrito junto
do Banco Espirito Santo, S.A., do BEST - Banco Eletrénico de Servico Total, S.A. e do Banco Espirito
Santo dos Acores, S.A.

Nos termos do Regulamento de Gestdo desde Fundo de Recuperacdo de Créditos, aprovado pala
CMVM, poderiam subscrever as unidades de participacdo os investidores que tivessem subscrito antes
do dia 3 de agosto de 2014 papel comercial correspondente a uma de vdrias emissdes da ESI e Rio
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Forte, identificadas pela sua data e cddigo ISIN. Poderiam também aderir os investidores que, antes
da referida data, tivessem adquirido papel comercial dessas emissdes aos subscritores iniciais, assim
como os adquirentes posteriores por sucessdo ou partilha.

O Regulamento de Gestdo consta do Anexo IV.

Todos os subscritores, nos termos do mesmo Regulamento, cederam ao Fundo, mediante a celebragdo
dum contrato de adesao, a totalidade dos seus créditos por um preco correspondente a 75% do capital
investido em cada aplicagdo com um mdaximo de € 250 000,00 para as aplicacdes até € 500 000,00 e a
50% do capital investido em cada aplicacdo para as aplicacGes acima deste valor.

A cedéncia abrangeu os seguintes créditos:

(i) Créditos sobre os emitentes;

(ii) Créditos reclamados ou reclamaveis no processo de liquidacdo do BES, com fundamento,
nomeadamente, em violacdo de deveres de conduta e/ou responsabilidades do BES pe-
rante os clientes;

(iii) Créditos contingentes e futuros sobre o Fundo de Resolucdo, correspondentes a aplicacdo
do principio no creditor worse off;
(iv) Quaisquer outros créditos indemnizatérios, perante outras entidades ou pessoas, relacio-

nados com a aquisi¢ao ou detenc¢ao do papel comercial.

A partir do momento da adesdo, o titular dos créditos passou a ser o Fundo de Recuperacdo de Crédi-
tos. Os investidores receberam o preco estipulado nas condi¢des de adesdo e desligaram-se dos cré-
ditos que voluntariamente cederam. A sociedade gestora do Fundo, a PATRIS - SGFTC, S.A., exerceu e
exerce desde entdo todos os direitos inerentes a reclamagao, por via judicial ou qualquer outra, dos
créditos que adquiriu.

Merece ainda ser salientado que o financiamento do Fundo de Recuperacao de Créditos, para a aqui-
sicdo dos créditos dos investidores, foi feito com base num contrato de abertura de crédito celebrado
com o Estado Portugués em 29 de dezembro de 2017 e 8 de fevereiro de 2018. Nos termos deste
contrato, e como contrapartida do financiamento publico, a PATRIS renunciou a eventuais direitos so-
bre o Fundo de Resolucdo e sobre o Estado e outras entidades publicas que participaram no Memo-
rando de Entendimento de 2016, e ainda sobre o Novo Banco e suas filiais BEST e NB Acores, bem
como os respetivos acionistas, administradores e trabalhadores.

Anexo | Comunicado do Banco de Portugal de 23 de marco de 2015

Anexo | Memorando de Entendimento de 30 de mar¢o de 2016 entre o Governo, o BdP, a
CMVM, o BES e a AIEPC

Anexo Il Modelo de Solugdo proposto no ambito do procedimento de didlogo que decorreu ao
abrigo do Memorando de Entendimento de 30 de margo de 2016

Anexo IV Regulamento de Gestdo do Fundo de Recuperacdo de Créditos INQ-Papel Comercial

ESI e Rio Forte
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Comunicado do Banco de Portugal de 23 de margo de 2015

A. A posi¢do do Banco de Portugal antes da aplicagdo da medida de resolugdo do BES

1.

O Banco de Portugal, na qualidade de autoridade de supervisGo prudencial, em base
consolidada, dos grupos «Espirito Santo Financial Group» (ESFG), primeiro, e do Banco Espirito
Santo (BES), depois, sempre procurou assegurar que estes cumpriam os niveis adequados de
solvabilidade e liquidez, tal como determinados pelo Regime Geral das Institui¢Ges de Crédito
e Sociedades Financeiras (RGICSF).

E neste quadro que devem entender-se todas as agdes desenvolvidas pelo Banco de Portugal
antes da aplicagdo da medida de resolugdo, dirigidas a defesa da solidez daquelas instituigées
e a protegdo dos respetivos depositantes.

O Banco de Portugal centrou a sua atuag¢do na protegcdo do grupo ESFG, com vista a conter
aqueles riscos reputacionais e mitigar o seu impacto sobre a solvabilidade do grupo («ring-
fencing»). Estas medidas envolveram a proibigéo de comercializagéo de instrumentos de divida
do Grupo Espirito Santo (GES) pelo BES, determinada a 14 de fevereiro de 2014, e implicavam,
em caso de incumprimento (ou ineficdcia) de outras medidas de protecdo, a constitui¢cdo (com
referéncia a 31 de dezembro de 2013) de uma provisdo ao nivel do grupo ESFG, para cobertura
de eventuais riscos de incumprimento da ESI perante os clientes de retalho do grupo ESFG, cujo
montante seria apurado com base nas conclusées da avaliacdo da situagdo financeira da ES/
pelo auditor externo, a KPMG. O auditor recomendou que essa provisdo néo fosse inferior a
700 milhées de euros.

Foi também uma preocupagdo prudencial, em face da evolu¢Go adversa no mercado de
capitais nacional decorrente da incerteza latente sobre a situa¢do financeira do BES face a
exposicdo ao GES, que justificou que o Banco de Portugal tivesse requerido ao BES, em julho
de 2014, a divulgacdo ao mercado do total da exposi¢cdo crediticia assumida, direta ou
indiretamente, pelo Grupo BES a todas as entidades do GES. O BES efetuou essa comunicagdo
a 10 julho de 2014 (divulgando que essa exposi¢cdo se repartia da seguinte forma: 1.500
milhGes de euros de exposigdo direta; 3.000 milhGes de euros de exposicdo indireta decorrente
dos titulos de divida do GES colocados em clientes, dos quais 2.000 milhGes de euros em
clientes institucionais, considerados investidores qualificados) e registou nas contas de 30 de
junho de 2014 uma provisdo de 2.062 milhdes de euros, calculada pela KPMG, para acomodar
as perdas potenciais associadas as exposi¢cdes, liquidas de colaterais, resultantes dos
financiamentos diretos e dos titulos de divida detidos por clientes de retalho.

O conjunto de medidas de protegdo, quer do grupo ESFG, quer do grupo BES, integraram a
constituicGo de provisées na contabilidade destes dois grupos. De acordo com a Norma
Internacional de Contabilidade (NIC) 37, as provisbes constituem passivos de tempestividade
e quantia incerta. Ndo representam passivos a pagar, nem direitos invocdveis por terceiros.
Trata-se de um registo contabilistico que pretende lidar com a incerteza e acautelar nas contas
um passivo eventual, em obediéncia a principios de prudéncia (porque pode ocorrer um exfluxo
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futuro de recursos). Ou seja, esse registo ndo gera na esfera juridica de terceiros (para mais
quando estes sejam indeterminados) um direito que estes possam invocar e fazer valer perante
a entidade em causa.

6. As provisbes sGo determinadas pelos 6rgdos de gestGo e administracdo da entidade a que
respeitam, apenas a esta dizem respeito, e sGo, em regra, apuradas e calculadas (e/ou
ratificadas) pelos respetivos auditores. N&o sdo, por isso, nem determinadas
contabilisticamente pelo supervisor, nem sdo transferiveis para outra entidade.

B. A situagdo apds a aplicagGo da medida de resolugcdo

1. A comercializacbo, por parte do BES, de divida de entidades que integram o GES foi
desenvolvida no dmbito da atividade de intermediagdo financeira.

2. Como regra, o intermedidrio financeiro que comercializa instrumentos financeiros emitidos
por outras entidades ndo assume uma responsabilidade propria pelo seu pagamento. O
reembolso e a remuneracdo de titulos representativos de divida sGo da exclusiva
responsabilidade dos respetivos emitentes.

3. A responsabilidade prdpria do intermedidrio que comercializa aqueles instrumentos
financeiros pode existir: (i) se o mesmo se obrigar a certos pagamentos perante o cliente,
nomeadamente através da prestagcdo de garantias ou da celebra¢éo de um compromisso de
aquisicdo dos instrumentos financeiros; (ii) nas situacdes em que o mesmo seja judicialmente
condenado a indemnizar danos causados ao cliente em virtude de uma conduta ilicita e
culposa na comercializagéo.

4. 0O reembolso de divida ndo emitida pelo BES — ainda que tenha sido comercializada por esta
entidade — é da exclusiva responsabilidade dos respetivos emitentes.

5. O facto de o BES ter, em determinado momento, expressado a inten¢do de se substituir aos
emitentes no reembolso da divida por estes emitida na data do respetivo vencimento, por
razbes reputacionais e de retengdo de clientes, ndo representa, s6 por si, uma garantia
juridicamente vinculativa. A materializagdo desta intengdo estaria, naturalmente, sempre
dependente da capacidade financeira de o BES de se substituir ao emitente no reembolso da
divida por este emitida.

6. Assim, tendo em conta que nunca foi do BES a responsabilidade pelo reembolso de
instrumentos de divida emitidos por entidades terceiras, nunca poderia verificar-se a
transferéncia dessa responsabilidade para o Novo Banco.

7. Jd quanto a eventuais obriga¢des de pagamento por parte do BES, resultantes da existéncia
de possiveis garantias ou compromissos assumidos na atividade de intermedia¢do financeira,
a deliberacéGo do Conselho de Administragdo do Banco de Portugal por for¢a da qual se
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determinou a aplicacéo de uma medida de resolugdo ao BES e a constituicdo do Novo Banco
estipula inequivocamente que, como regra geral, ndo foram transferidas para o Novo Banco:

a) Obrigagbes contraidas ou garantias prestadas perante terceiros relativamente a
qualquer tipo de responsabilidade de entidades que integram o GES [i] - subalinea (iii)
da alinea (b) do ponto 1 do Anexo 2 da deliberagdo.

b) Quaisquer obrigacGes, garantias, responsabilidades ou contingéncias assumidas na
comercializagdo, intermediagdo financeira e distribuicGo de instrumentos de divida
emitidos por entidades que integram o GES - subalinea (vii) da alinea (b) do ponto 1
do Anexo 2 da deliberagdo.

Ainda nos termos da deliberagdo, admite-se a transferéncia para o Novo Banco — somente —
de eventuais créditos ndo subordinados que resultem de estipulagdes contratuais, anteriores
a 30 de junho de 2014, documentalmente comprovadas nos arquivos do BES, em termos que
permitam o controlo e fiscaliza¢do das decis6es tomadas.

Nos termos da deliberagdo do Banco de Portugal, tais créditos teriam que se encontrar
efetivamente constituidos a data da aplica¢do da medida de resolugdo.

No caso de existirem, de facto, estipulagbes contratuais que atribuissem ao BES certas
obriga¢des de pagamento mediante a verificagdo de certa condicGo — nomeadamente a
ocorréncia de um incumprimento por parte do emitente resultante do ndo reembolso dos
titulos de divida na data do seu vencimento — a transferéncia desses créditos para o Novo
Banco ocorreu se a condigdo se encontrava jd verificada a data de 3 de agosto e, portanto, a
essa data, jd se encontrasse constituido um crédito exigivel sobre o BES. Assim, foram
transferidas para o Novo Banco obriga¢des de pagamento existentes a 3 de agosto de 2014,
contratualmente estipuladas nos termos previstos na deliberagéo do Banco de Portugal e cujo
cumprimento poderia ser, aquela data, imediatamente exigivel pelo investidor junto do BES.

Pelo contrdrio, ndo foram transferidos para o Novo Banco eventuais direitos cuja constituigdo
se encontrasse, a 3 de agosto de 2014, sob condi¢Go da ocorréncia de certos factos futuros e
incertos. Tais situagbes, mesmo que previstas em estipulacdo contratual, constituiam, a data
de 3 de agosto, ndo um crédito exigivel perante o BES, mas meras garantias prestadas pelo
BES perante terceiros relativamente a responsabilidades de entidades que integram o GES.
Conforme estabelece expressamente a subalinea (iii) da alinea (b) do ponto 1 do Anexo 2 da
Deliberagdo do Banco de Portugal tais obrigagées ou garantias ndo foram transferidas para o
Novo Banco.

Conforme também se encontra expresso na deliberacdo do Banco de Portugal, também ndo
foram transferidas para o Novo Banco quaisquer responsabilidades, verificadas ou
contingentes, decorrentes da violacdo, por parte do BES, de disposicoes ou determinagoes
regulatorias, penais ou contraordenacionais, pelo que o Novo Banco ndo tem nenhuma
potencial responsabilidade que tenha sido ou venha a ser atribuida ao BES decorrente de
eventuais irreqgularidades ou ilicitos praticados na comercializagdo, enquanto intermedidrio
financeiro, de instrumentos de divida emitidos por entidades que integram o GES.
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Até a data ndo se conhece evidéncia de quaisquer créditos que cumpram o0s requisitos,
explicados nos pontos 8 e 9 supra, pelos quais esses créditos se pudessem considerar
transferidos para o Novo Banco. Assim, ndo existe no Novo Banco qualquer responsabilidade
decorrente da comercializagéo, pelo BES, de instrumentos de divida emitidos por entidades
que integram o GES.

Ainda que ndo exista do Novo Banco qualquer responsabilidade decorrente da
comercializagdo, pelo BES, de divida emitida por entidades que integram o GES, o Novo Banco
pode desenvolver iniciativas comerciais junto dos seus clientes, no interesse simultdneo de
ambas as partes. Assim, sendo vantajoso para o Novo Banco, este ndo estd impedido de
apresentar aos seus clientes ofertas que permitam, nomeadamente, preservar a relagdo
comercial com os seus clientes e assim maximizar o valor da instituicdo. Como qualquer
decisGo de gestdo, uma oferta deste tipo deve ser geradora de valor para o banco e,
consequentemente, ndo pode ser geradora de prejuizo patrimonial e muito menos colocar em
causa o equilibrio financeiro do banco.

Este regime e as condicionantes descritas nos pardgrafos anteriores resultam de imperativo
legal.

Nos termos da lei, a medida de resolugcGo aplicada ao BES deve prosseguir as seguintes
finalidades, claramente expressas no artigo 145.2-A do Regime Geral das Instituicbes de
Crédito e Sociedades Financeiras:

a) Assegurar a continuidade da prestagdo dos servigos financeiros essenciais;
b) Acautelar o risco sistémico;

c) Salvaguardar os interesses dos contribuintes e do erdrio publico;

d) Salvaguardar a confianca dos depositantes.

Estas finalidades devem ser prosseguidas a luz do principio orientador da aplicagdo de
medidas de resolugdo, também expresso claramente na lei, e nos termos do qual:

a) Os acionistas da instituicGo de crédito assumem prioritariamente os prejuizos da
instituicéio em causa;

b) Os credores da institui¢éo de crédito assumem de seguida, e em condi¢des equitativas,
os restantes prejuizos da instituicdo em causa, de acordo com a hierarquia de
prioridade das vdrias classes de credores;

c) Nenhum credor da instituicGo de crédito pode assumir um prejuizo maior do que
aquele que assumiria caso essa instituicdo tivesse entrado em liquidagdo.

Deste quadro legal decorre, nomeadamente, que a hipotética atribuicGo ao Novo Banco de
responsabilidades pelo pagamento de dividas que néo cabia ao BES pagar, a data da aplica¢éo
da medida de resolugdo, pode constituir, quando dai resultem danos patrimoniais para o
banco, um incumprimento da obriga¢do legal de respeito da hierarquia de credores do BES
para além de poder colocar em causa — se dai resultarem prejuizos para o Fundo de Resolugdo,
que tém que ser absorvidos pelas instituicbes que nele participam e que, temporariamente,
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tém reflexo nas contas do Estado — a salvaguarda da estabilidade financeira e dos interesses
dos contribuintes.

Com efeito — com excegdo da circunstdncia descrita nos pontos 8 e 9, da qual decorre que o
BES ja seria comprovadamente devedor de certos montantes, no momento da aplica¢éo da
medida de resolugclio —, os detentores de instrumentos de divida emitida por entidades que
integram o GES ndo eram credores do BES e ndo sdo credores do Novo Banco. A hipdtese de o
Novo Banco assumir perdas em beneficio daqueles investidores — as quais teriam que ser
suportadas pelas restantes instituicées no sistema e, temporariamente, pelo Estado — seria,
por isso, ndo soO injustificdvel como ilegal, exceto se tais perdas pudessem ter, como
contrapartida, beneficios, imediatos ou futuros, de tal ordem que o efeito patrimonial liquido
para o Novo Banco ndo fosse negativo.

Com efeito, a eventual assung¢Go pelo Novo Banco dessas responsabilidades implicaria a
atribuicdo de um subsidio aos investidores que realizaram aplicagbes em divida emitida por
entidades que integram o GES. Como a contrapartida desse beneficio representaria uma perda
para o Novo Banco, e a menos que tal perda tivesse correspondéncia com certos beneficios
para o Novo Banco, tal subsidio acabaria por ser suportado, em primeiro lugar, pelos credores
do BES cujos créditos ndo foram transferidos para o Novo Banco (nomeadamente os credores
subordinados), pelos acionistas do BES e, em ultima instdncia, pelo Fundo de Resolugdo e,
portanto, pelo setor financeiro na generalidade.

Acresce que, se em relag¢do aos créditos subordinados constituidos perante o BES a lei proibe
a sua transferéncia, ndo se poderia admitir a transferéncia para o Novo Banco de meras
expectativas de clientes quanto a substituicdo, pelo intermedidrio financeiro, da
responsabilidade a cargo do emitente pelo reembolso da divida. Tal s6 poderia ocorrer se
estivessem em causa créditos ndo subordinados de clientes sobre o intermedidrio financeiro,
nos termos explicados nos pontos 8 e 9.

A posigdo do Banco de Portugal a este respeito foi sempre a mesma, desde o dia 3 de agosto
de 2014, e sempre foi publica.

Em primeiro lugar, porque os critérios para a delimita¢do das responsabilidades do Novo
Banco, conforme explicados acima, se encontram estabelecidos na prépria deliberagdo de 3
de agosto de 2014, com os ajustamentos da deliberagdo de 11 de agosto de 2014, as quais
foram publicadas no mesmo dia da respetiva aprovagdo.

Em segundo lugar, porque, a 14 de agosto, o Banco de Portugal aprovou e divulgou uma
deliberacdo que tratava especificamente da questdo dos instrumentos de divida emitidos por
entidades que integram o GES, na qual se estabelecia expressamente (Ponto 3 da deliberagdo
de 14 de agosto), que quaisquer eventuais operacbes de pagamento a clientes de retalho que
detém aqueles instrumentos de divida s6 podia justificar-se por razdes exclusivamente
comerciais, requer o reconhecimento de que “qualquer responsabilidade resultante da
comercializagdo dos titulos em causa ndo se transferiu para o Novo Banco” e sé pode ter lugar
desde que ndo prejudique a situagéo patrimonial do Novo Banco.
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Importa, alids, recuperar o comunicado que o Banco de Portugal publicou no dia 14 de agosto
sobre este assunto, tal a clareza com que este assunto foi tratado, jd nessa data, e como forma
de demonstrar que a posicdo assumida nessa altura ndo é diferente daquela que o Banco de
Portugal reiterou mais recentemente e que aqui esclarece. Dizia o Banco de Portugal, no
comunicado de 14 de agosto, disponivel na pdgina do Banco na Internet:

“Todas as obrigagcbes ou outros titulos representativos de divida ndo emitidos pelo Banco
Espirito Santo devem ser reembolsados pelos respetivos emitentes, uma vez que s@o estes 0s
devedores dos créditos relativos a esses titulos ou obrigagoes.

Nos termos da jd referida deliberagdo do Conselho de Administragéo do Banco de Portugal,
eventuais propostas de tratamento dos clientes de retalho que detenham estes instrumentos,
de que o Novo Banco ndo é devedor, e que se revelem importantes para a preservagdo da
relagdo de confianga com os clientes, dependem de condi¢bes que tém de ser definidas pelo
Conselho de Administracéo do Novo Banco.

Estas condi¢des tém de dar cumprimento as recomendag¢des ja emitidas pelo Banco de
Portugal, devendo, em particular, assegurar um impacto positivo ou neutro ao nivel dos
resultados, rdcios de capital e posi¢cdo de liquidez do Novo Banco.”

Sobre esta matéria o Banco de Portugal reafirma que qualquer expectativa se encontra
necessariamente subordinada a lei. A resolucéo ndo altera os direitos e obrigacdes dos
contratos previamente estabelecidos e o primado da lei ndo pode, em circunsténcia alguma,
ser posto em causa. Deste modo, nenhuma afirmacgdo publica poderia ter gerado expectativas
que ndo fossem compativeis com o teor das deliberagcbes e dos comunicados pelo Banco de
Portugal em principios de agosto, porque, nos termos da lei, aquelas deliberacbes prevalecem
sempre e o seu teor era do conhecimento publico.

A propdsito da provisGo que havia sido constituida no BES, antes da aplica¢éo da medida de
resolugdo, importa sublinhar que a mesma permaneceu no balanco do BES e ndo foi
transferida para o Novo Banco.

Em primeiro lugar, uma provisdo, enquanto registo contabilistico, ndo é suscetivel de ser
transferida, como se explicou na parte A da presente nota.

Em termos gerais, poderiam, porém, ter sido constituidas no Novo Banco provisGes por
motivos andlogos aqueles que presidiram & constituigdo de provisées no BES, originalmente;
em certos casos, assim aconteceu, designadamente quando foi transferida para o Novo Banco
a razdo de ser para a constituicdo da provisdo.

No caso da provisdo relacionada com os riscos associados a divida emitida por entidades que
integram o GES, ficou aqui demonstrado que néo existem no Novo Banco responsabilidades
ou contingéncias relacionadas com a comercializacGo daquela divida.

Uma vez que o Novo Banco ndo tem qualquer responsabilidade resultante da comercializagdo,
pelo BES, de instrumentos representativos de divida emitidos por entidades que integram o
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GES, ndo existe, no balanco do Novo Banco, qualquer proviséo relacionada com eventuais
obriga¢bes, deveres ou compromissos, de qualquer natureza, decorrentes daquela
comercializagdo.

Nos primeiros meses apds a constitui¢do do Novo Banco, seria admissivel que o Novo Banco
viesse a constituir provisbes relacionadas com a detengdo, pelos seus clientes, de instrumentos
representativos de divida emitidos por entidades que integram o GES, exclusivamente para
fazer face a possibilidade de (i) se vir a confirmar, eventualmente, a existéncia de créditos ndo
subordinados, resultantes de estipulagées contratuais anteriores a 30 de junho de 2014, nos
termos descritos nos pontos 8e 9; ou de (ii) existir uma decisGo por parte do drgdo de
administragdo do Novo Banco de apresenta¢do de uma oferta comercial dirigida aqueles
clientes, nos termos enunciados no ponto 12. SO nesse sentido se poderia entender a
possibilidade de constituicdo, na esfera do Novo Banco, de uma proviséo relacionada com a
comercializagdo de divida emitida por entidades que integram o GES.

Ndo se tendo materializado qualquer uma daquelas circunstdncias, até a data de publicacéo
do balang¢o do Novo Banco, que ocorreu em dezembro de 2014, acabou por néo ser constituida
no balan¢o do Novo Banco nenhuma provisdo relacionada com eventuais custos, obrigagées,
deveres ou compromissos decorrentes da detencdo, por clientes de retalho, de titulos de divida
do GES.
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MEMORANDO DE ENTENDIMENTO
SOBRE UM PROCEDIMENTO DE DIALOGO COM OS INVESTIDORES NAO QUALIFICADOS TITULARES DE PAPEL CO-
MERCIAL DO GRUPO ESPIRITO SANTO

Entidades subscritoras:

O GOVERNO DE PORTUGAL, neste ato representado pelo Primeiro-Ministro, Dr. Anténio Luis Santos
da Costa,

O BANCO DE PORTUGAL (BdP), com sede na Rua do Comércio n.2 148, 1100-150 em Lisboa, pessoa
coletiva n.2 500792771, neste ato representado pelo seu Governador, Dr. Carlos da Silva Costa,

A ComissA0 DO MERCADO DE VALORES MOBILIARIOS (CMVM), com sede na Rua Laura Alves n.2 4,
1050-138 em Lisboa, pessoa coletiva n.2 502549254, neste ato representada pelo seu Presidente
Dr. Carlos Manuel Tavares da Silva,

O BaNco EspiriTo SANTO (BES), com sede na Rua Barata Saigueiro n.2 28 — piso 6, 1250-044 em
Lisboa, pessoa coletiva n.2 500852367, neste ato representado pelo Presidente do Conselho de
Administragdo, Dr. Luis Augusto Mdximo Santos,

A AsSOCIACAO DE DEFESA DOS CLIENTES BANCARIOS LESADOS, INVESTIDORES EM PAPEL COMERCIAL {AIEPC
ou Associagao), com sede na Rua Industrial de Coimbrdes n.2 484, 3500-618 em Viseu, pessoa
coletiva n.2 513385851, neste ato representada pelo seu Presidente, Dr. Ricardo Seabra Rato
Almeida Angelo, e pelo seu Vice-Presidente, Dr. Alberto Ribeiro Neves,

Tendo presente que:

a) O Governo, por apelo ao espirito da quarta recomendacao inscrita na Resolugdo da As-
sembleia da Republica n? 67/2015, entendeu dever empreender diligéncias no sentido
de promover o recurso a um procedimento de didlogo expedito, com vista a explorar a
possibilidade de encontrar eventuais solugdes para minorar as perdas econémicas e fi-
nanceiras sofridas pelos investidores ndo qualificados titulares de papel comercial emi-
tido pela Espirito Santo International, S.A. (ESI) e pela Rioforte Investments, S.A. (Rio-
forte), subscrito junto do Banco Espirito Santo, S.A. (BES), do BEST - Banco Eletrénico de
Servigo Total, S.A. (BEST) e do Banco Espirito Santo dos Agores, S.A. (BCA), adiante abre-
viadamente designados por “Investidores” ou “INQPC”;

b) A Associagdo, que se encontra registada na CMVM como associa¢do de defesa dos in-
vestidores, nos termos do artigo 322 do Cédigo dos Valores Mobiliarios, e tem como
seus associados um conjunto alargado de perto de um milhar de INQPC, manifestou
vontade, em didlogo com o Governo, de colaborar e participar no referido procedi-
mento de didlogo;

c) Correspondendo a iniciativa e ao convite do Governo, o Banco de Portugal, a Comissdo
do Mercado de Valores Mobilidrios, o Banco Espirito Santo, S.A., aceitaram participar ;

no procedimento de didlogo;
1
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d) O Banco de Portugal informou que, por determinacdo do BCE (SSM), deverd remeter a

breve prazo ao BCE o dossier para efeitos de revoga¢do da autoriza¢gdo do BES como
instituicao de crédito com vista a sua subsequente liquidagdo.

Fica entendido e acertado que:

1. O Banco de Portugal, a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, o Banco Espirito
Santo, S.A. e a AIEPC aceitam colaborar e participar num Procedimento de Didlogo ex-
pedito, com vista a explorar a'possibilidade de encontrar eventuais solugbes para mino-
rar as perdas econémicas e financeiras dos INQPC, tendo nomeadamente em conside-
racao principios de equidade.

A aceitagao e participagdo neste Procedimento tem caracter totalmente voluntario e,
salvo no quadro de solugdes livremente aceites, ndo envolve, para os respetivos parti-
cipantes, derrogacdo, renuncia ou suspensdo de quaisquer direitos, de indole substan-
tiva ou adjetiva, nem afeta, interrompe ou suspende quaisquer a¢des ou processos ju-
diciais, ainda que de natureza cautelar, que se achem pendentes.

No ambito do Procedimento aqui previsto, as entidades subscritoras do presente Me-
morando podem, a todo 0 momento e de comum acordo, adotar as vias e mecanismos
que se revelem mais adequados a consecug¢do dos objetivos do Procedimento, nomea-
damente:

i) Estabelecer regras de organizacdo e funcionamento do Procedimento;

ii) Convidar a participar no Procedimento outras entidades que se revele poderem
contribuir para o encontro de eventuais solugdes para minorar as perdas dos
INQPG;

ii) Adotar eventuais procedimentos de Conciliagdo e/ou de Arbitragem, conforme
se mostre adequado.

Fica aberta a todos os INQPC, sejam ou ndo membros da Associagdo, a possibilidade de
adesdo as eventuais solugdes resultantes do Procedimento aqui previsto para minorar
as suas perdas.

O Procedimento de didlogo e as eventuais solugdes que nele venham a ser encontradas
respeitardo o processo de resolugdo do BES e os termos e limites da mesma resolugio,
tal como expressos e definidos nas decisdes tomadas pelo Banco de Portugal enquanto
autoridade de resolugdo.

A participacdo no presente Procedimento e os pressupostos das solucées a discutir, in-
cluindo o disposto no numero anterior, ndo vinculam as entidades subscritoras fora do
ambito do mesmo nem prejudicam as suas posi¢des e entendimentos de principio sobre
as matérias que dele sejam objeto.

Os custos de representagdo, prova e decisdo em procedimentos de Conciliagdo e/ou
Arbitragem serdo suportados pelas entidades participantes, aceitando a CMVM supor-
tar os custos de instalagdo e funcionamento desses procedimento nas parcelas propor-
cionais que correspondem a prépria CMVM e a AIEPC.

-



8. As entidades subscritoras comprometem-se a manter a confidencialidade das matérias
discutidas no ambito do Procedimento aqui previsto, sem prejuizo da possibilidade de,
por comum acordo, ser prestada a terceiros interessados a informacao que se mostre
relevante.

9. O Governo apoia o esforgo comum de procura de eventuais solugdes para minorar as
perdas dos INQPC e acompanha, como promotor, observador e facilitador do didlogo, o
Procedimento aqui previsto.

10. As entidades subscritoras envidarao os seus melhores esforgos para chegar a solugdes
consensuais até ao inicio do préximo més de maio.

Feito e assinado em Lisboa, aos 30 de margo de 2016, num tnico exemplar, constituido
por 3 (trés) paginas, sendo as mesmas rubricadas pelos subscritores, a excegao da ultima
que vai, pelos mesmos, assinada.

Pelo Governo, Pelo Banco de Portugal,

v e, JA R
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Pela Comiss@o do Mercado de Valores Mobiliarios, Pelo Banco Espirito Santo,

= . .

Pela Associacdo de Defesa dos Clientes Bancarios
Lesados, Investidores em Papel Comercial

G, 5@}2)/
LY,
el
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I. ENQUADRAMENTO GERAL

1. No ambito da sua atividade enquanto intermedidrios financeiros, o
Banco Espirito Santo, S.A. (“BES”), o BEST - Banco Eletrénica de Servigo
Total, S.A. (“BEST”) e o Banco Espirito Santo dos Acores, S.A. (“BAC”)
procederam a comercializagdo junto de investidores ndo qualificados de
instrumentos de divida emitidos por entidades do Grupo Espirito Santo
(“INQPC”), designadamente os programas de papel comercial emitidos pela
Espirito Santo International S.A. (“ESI”) e pela Rio Forte Investments S.A.
(“Rio Forte”).

2. O valor de capital destes instrumentos de divida subscritos pelos
INQPC, e que nao foi reembolsado, ascende a cerca de €434 milhdes. Foram
intentadas ja diversas agdes pelos INQPC para a recuperagdo dos capitais
investidos e o ressarcimento dos prejuizos sofridos, contra, entre outros, o
BES e o Novo Banco, S.A. (“Novo Banco” ou “NB”). Caso as pretensdes
contra o Novo Banco sejam procedentes, decorrem dai contingéncias para o
Fundo de Resolucao que poderdo ascender a um montante de €495 milhdes,
incluidos juros remuneratérios e de mora vencidos, até esta data, e que serd
acrescido de juros de mora vincendos e outras despesas até efetivo
pagamento nos termos infra mais detalhados.

3. Por outro lado, a inexisténcia de uma solugdo de minoragao de perdas
para os investidores ndo qualificados que adquiriram papel comercial da ESI
e da Rio Forte aos balcoes do BES, do BEST e do BAC é suscetivel de
prejudicar a confianca das familias na subscricao de produtos financeiros, que
nao depdsitos, junto dos bancos.

4. E, assim, de toda a conveniéncia e urgéncia que seja construida e
implementada uma solucao de minoracdo das perdas, justa e equitativa, que,
recolhendo a adesao dos INQPC, contribua para reforcar a confianca das
familias nos diversos produtos de poupanca disponiveis.

5. No Relatério da Comissdo Parlamentar de Inquérito a gestdo do BES e do
Grupo Espirito Santo, de 28 de abril de 2015, é recomendado que sejam tomadas
iniciativas “que de imediato permitam” a “definicdo e implementacdo de solugoes para os
investidores ndo qualificados que sdo detentores de papel comercial de empresas do GES
adquiridos na rede de balcoes do GBES, através de solugoes concertadas entre Banco de
Portugal, CMVM, Novo Banco e BES”, devendo tais solugdes “dar resposta urgente aos
clientes que tenham sido efetivamente lesados e que nalguns casos enfrentam momentos de
especial dificuldade” .

6. A 30 de marco de 2016, foi assinado o “Memorando de Entendimento
sobre um Procedimento de Didlogo com os Investidores nao Qualificados
Titulares de Papel Comercial do Grupo Espirito Santo” (“MdE”) entre o



Governo de Portugal, o Banco de Portugal, a Comissdo do Mercado de
Valores Mobilidrios, o BES e a AIEPC - Associagdo de Indignados e
Enganados do Papel Comercial, nos termos do qual os intervenientes
aceitaram colaborar e participar num procedimento de didlogo com vista a
“explorar a possibilidade de encontrar eventuais solugoes para minorar as perdas
econdmicas e financeiras sofridas pelos investidores ndo qualificados titulares de papel
comercial emitido pela Espirito Santo International S.A. (“ESI”) e pela Rio Forte
Investments S.A. (“Rio Forte”), subscrito junto do BES, do BEST - Banco
Eletrénico de Servigo Total, S.A. e do Banco Espirito Santo dos Acores, S.A.”
(“INQPC”).

7. A solucado que se passa a descrever representa o resultado do trabalho
levado a cabo pelo grupo constituido para esse efeito no quadro do referido
Memorando de Entendimento (o “Grupo de Trabalho”), desde a data da sua
assinatura até a presente data.

I1. DESCRICAO DA SOLUCAO A IMPLEMENTAR

8. Constituicdo de um veiculo (o “Fundo”) que vai adquirir aos INQPC
os seguintes créditos (os Créditos):

a. Crédito sobre os emitentes do papel comercial, a ESI e a Rio
Forte, o qual terd de ser reclamado nos respetivos processos de
insolvéncia a correr termos no Luxemburgo (“Crédito sobre os
Emitentes”);

b. Créditos contingentes, correspondentes a uma pretensao
crediticia sobre o BES - com fundamento, nomeadamente, em violagao
de deveres de conduta e/ou em responsabilidades por este assumidas

perante os INQPC - e que poderdo (ou ndo) ser objeto de
reconhecimento na liquidacdo judicial do BES (“Crédito de
Liquidagao”);

c. Créditos  contingentes e  futuros (dependentes do

reconhecimento do Crédito de Liquidagdo) sobre o Fundo de
Resolucdo, correspondentes ao diferencial entre o Crédito de
Liquidacdo e o montante estimado de recuperagdao “caso a instituigio
tivesse entrado em processo de liquidagio em momento imediatamente anterior
ao da aplicagio da medida de resolugao” (“Crédito pela Diferenca”);

d. Quaisquer outros créditos indemnizatérios (excluindo os danos
morais) perante as outras entidades ou pessoas que resultem ou
estejam relacionados com a aquisi¢do ou detengdo do papel comercial
dos INQPC, incluindo perante os membros dos 6rgaos sociais ou
funcionarios do BES, da Rio Forte ou da ESI ou perante seguradoras
(“Crédito sobre Outros Responsaveis”).



9. A aquisicdo dos Créditos sera efetuada mediante a celebracdo de um
contrato (o “Contrato de Adesao”) entre o Fundo e cada INQPC que adira a
solugdo, nos termos do qual o INQPC aderente cede os Créditos por um prego
correspondente a 75% do capital investido com um maximo de €250 000 para
as aplicacdes até €500 000 e de 50% para as aplicagdes acima deste valor.

10. Adicionalmente, todos e quaisquer montantes recuperados que excedam o
montante necessario para assegurar o reembolso do financiamento contraido
pelo Fundo e as suas despesas de funcionamento, serdo entregues ao INQPC
na proporcao definida para o efeito.

11. O prego serd pago em trés prestacdes: (i) a primeira a ter lugar em 2017
apos a celebragdo do Contrato de Adesao, correspondente a 30% do valor
nominal do capital investido, (ii) a segunda e a terceira correspondentes ao
valor remanescente do preco indicado no pardgrafo 9, a serem pagas em duas
partes iguais, uma em 2018 e a outra em 2019.

12. Para o efeito de pagar o Preco, o Fundo tera de se financiar junto da banca
(o “Financiamento”). O valor do Financiamento dependerd da taxa de adesao
dos INQPC a solugao. No pressuposto que todos os INQPC aderem a solugao,
o valor estimado do Financiamento ascende a cerca de €286M, conforme
resulta do quadro anexo que constitui o Anexo I ao presente documento.

13. O Financiamento contraido pelo Fundo junto da banca terd a garantia do
Estado (acompanhada, eventualmente e em termos a estudar, por uma futura
cobertura do Fundo de Resolugdo, em termos compativeis com os demais
compromissos com ele relacionados). O impacto nas contas publicas desta
solugdo foi objeto de um estudo da Universidade Catolica cuja coépia constitui
o Anexo II ao presente documento e que foi obtido para servir o propodsito de
cuidar que a solugdo nado envolva encargo final para os contribuintes.

14. Ao celebrar o contrato de adesao, cada INQPC renuncia expressamente a
todos os direitos, reclamacdes e processos contra o NB, o BEST, o BAC, o
Banco de Portugal, a CMVM, o Fundo de Resolucao, os futuros acionistas do
NB, o Estado e quaisquer organismos publicos, bem como contra o BES, sem
prejuizo dos Créditos que tenham sido cedidos pelos INQPC ao Fundo e que
sejam por este objeto de reclamacado no processo de liquidacao do BES.

15. O valor destas rentincias depende naturalmente da taxa de adesdo dos
INQPC a presente solucdo. No pressuposto de que todos aderem e de que, na
auséncia de uma solugdo, todos prosseguiriam a via judicial contra as
entidades publicas mencionadas, estas ficardo livres de responsabilidades
eventuais cujo montante de capital e juros na presente data ascenderia a mais
de €495 milhdes, e que, ao ritmo de cerca de €20 milhdes de juros devidos
anualmente, nos préoximo cinco anos ascenderé a cerca de €600 milhdes, para
além de todo o tempo e custos que iriam suportar com um mar de litigancia
que seria o corolario inevitavel da inexisténcia de uma solucao.



16. O Fundo, ap6s assumir a titularidade dos Créditos, ird proceder ou dar
continuidade a sua cobranca/reclamacdo no quadro dos processos de
insolvéncia da Rio Forte e da ESI e, sempre que se justifique, perante os outros
responsaveis, bem como no quadro do processo de liquidacao do BES.

17. Para este efeito, cada INQPC que adira a solugao obriga-se a entregar ao
Fundo toda a documentagdo e a prestar todas as informagdes e a dar toda
colaboracdo que seja necessaria para a cobranca dos créditos que ceder e,
adicionalmente, serd celebrado um protocolo entre o Fundo e a AIEPC nos
termos do qual esta prestard ao Fundo toda a colaboragdo ao seu alcance para
o cabal desempenho pelo Fundo da sua missdao de minorar as perdas dos
INQPC e maximizar a recuperagao dos valores investidos junto dos Emitentes
e dos outros responsaveis.

18. A medida que for recuperando os Créditos, o Fundo reembolsara o
Financiamento, assegurara o pagamento das suas despesas de funcionamento
e o excedente, se 0 houver, serd entregue aos INQPC na proporgao definida
para o efeito.

19. A presente solugdo podera ainda eventualmente ser complementada por
propostas comerciais a obter junto dos Bancos, bem como pela possibilidade,
que se encontra em andlise, de assegurar aos INQPC a dedugcdo fiscal das
perdas sofridas até ao montante do capital investido.

20. Por ultimo, cabe referir que a implementacdo da presente solugdo fica
dependente de os INQPC aderentes representarem mais de 50% das
aplicacdes que representem mais de 50% do capital investido.

ITI. DESTINATARIOS DA PROPOSTA (CRITERIOS DE ELEGIBILIDADE)

21. Conforme decorre do MdE, a solucao destinar-se-a:

- A clientes do BES, BEST ou BAC que tenham adquirido papel
comercial emitido pela ESI e pela Rio Forte ao abrigo do Decreto-Lei
n.° 69/2004 e que nao tenham sido reembolsados;

- Que se sejam titulares do referido papel comercial na data da
celebracdo do Contrato de Adesdo e a 3 de agosto de 2014;

- Que tenham adquirido o referido papel comercial aos balcdes do
BES, do BEST e do BAC;

- Que se qualifiquem como investidores ndo qualificados, nos termos
do artigo 30.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios.



IV. O FuNDO

22. Sem prejuizo de alternativa ou acerto de concretizacdo que sirva
adequadamente o propédsito de a solucdo ter nenhum ou muito reduzido
impacto nas contas publicas, o Fundo sera configurado como um veiculo de
direito privado, que assumird a forma de um patriménio auténomo, com
autonomia administrativa e financeira.

23. A missdao do Fundo sera a de compensar os INQPC, nos termos da solugao
supra descrita, para prossecucdo das finalidades de interesse publico de, por
um lado, proteger a eficacia das medidas de resolugdo aplicadas ao BES e, em
tltima instancia, promover a credibilidade e a confianca no regular
funcionamento do sistema financeiro.

24. O Fundo poderé ser enquadrado por diploma legal, que entre outros
aspetos ira definir o objeto ou missdo, o0 modelo organico, receitas, despesas,
gestdo técnica e gestdo financeira, devendo ainda ser adotado um
regulamento do fundo, que estabeleca os termos da respetiva atividade e,
nomeadamente, as condi¢des de elegibilidade e o processamento dos
pagamentos. Tal regulamento pode ser adotado, nomeadamente, mediante
portaria do Ministro das Finangas, respaldada em norma legal habilitante
constante do decreto-lei que proceda a criagdo deste patrimoénio auténomo.

25. Para além dos aspetos acima mencionados, o diploma legal que constituir
o Fundo devera ainda regular determinados aspetos necessérios a atividade
deste, como sejam a sua capacidade de endividamento, a possibilidade de
beneficiar de garantias do Estado, a isen¢do de custas judiciais (na medida em
que o regime atualmente em vigor ndo contemple) e a possibilidade de
contratar entidades especializadas na recuperagao de créditos.

26. O patriménio auténomo deve ter uma comissdo diretiva e uma comissao
de fiscalizagcdo, bem como um comité consultivo a integrar designadamente
por representantes dos INQPC, ao qual, entre outras fungdes, cabera, manter
um contacto regular com a gestdo do Fundo, acompanhar os esforcos que este
desenvolver para recuperar os valores investidos, pronunciar-se e dar
sugestdes sobre os processos e as agdes judiciais a serem intentadas para
recuperacdo dos Créditos cedidos juntos dos Emitentes e de outros
responsaveis.

27. O patriménio do Fundo serd, assim, essencialmente composto por
créditos, efetivos ou contingentes, (sobre as Emitentes, o BES/Fundo de
Resolugdo/eventuais responsaveis) e pelo papel comercial emitido pela Rio
Forte e pela ESI (com os correspondentes créditos a serem reclamados nos
processo de liquidacdo destas entidades).

28. O Fundo terad como despesas, ndo s6 as compensacoes a pagar aos INQPC,
como também os encargos e responsabilidades decorrentes da prossecugao



das suas atividades, incluindo a remuneracdo dos recursos humanos e
técnicos necessarios para a gestdo financeira, administrativa e técnica.

29. O Fundo tera como receita principal o produto da cobranca dos Créditos
cedidos, devendo também ter capacidade para se financiar nos montantes
necessarios para proceder ao pagamento das compensagdes e assegurar as
despesas financeiras e de funcionamento.

V. CONTRATO DE ADESAO

30. Conforme acima referido, a adesdo a solucdo sera efetuada mediante a
celebracdo de um contrato (o “Contrato de Adesao”) entre o Fundo e cada
INQPC, nos termos do qual os INQPC aderentes cedem os Créditos de que
sejam titulares, em contrapartida do preco e de uma componente eventual e
varidvel em fungdo da medida de recuperacao dos Créditos cedidos.

31. Conforme acima referido, ao celebrar o contrato de adesdo, cada INQPC
renunciard expressamente a todos os direitos, reclamagdes e processos contra
as entidades referidas no paragrafo 14 e obriga-se a entregar ao Fundo toda a
documentagdo e a prestar todas as informagodes e a dar toda a colaboracao que
seja necessdaria para a cobranca dos créditos que ceder.

32. Cada INQPC que pretenda aderir a solucdo terd de o fazer com todas as
aplicacdes de que seja titular, ndo sendo permitidas adesdes parciais.

33. A celebracao do Contrato de Adesdo é um requisito indispensavel para
que os INQPC possam beneficiar da solucdo, pelo que os INQPC que ndo
aderirem a mesma, assinando o respetivo Contrato de Adesdao, ndo terao
direito a qualquer pagamento ou benefiicio previsto na mesma.

VI. VANTAGENS DA SOLUCAO

34. Embora esta solugdo proporcione apenas uma recuperacdo parcial das
perdas, os seus destinatdrios, se a ela aderirem, beneficiardo das seguintes
vantagens:

i. Asseguram o recebimento de 30% do capital investido no momento da
adesdo a solucdo e do valor remanescente, até 75% do capital investido
com um méximo de €250.000 para as aplicagdes até € 500.000 e de 50%
para as aplicacdes acima deste valor, em duas partes iguais, uma em
2018 e outra em 2019.

ii. Conservam o direito a receber na proporcdo que for definida para o
efeito todos e quaisquer montantes recuperados que excedam o valor
necessario para assegurar o reembolso do financiamento contraido pelo
Fundo e as suas despesas de funcionamento.



1ii.

iv.

Vi.

Vii.

Viii.

Deixam de correr o risco de os seus créditos nao serem reconhecidos
pela Comissdao Liquidatéaria, serem contestados por outros credores do
BES e, em ultima instancia, ndo serem considerados verificados pelo
tribunal.

Antecipam o valor que poderiam receber na liquidagdo do BES, ou seja,
garantem o recebimento em prazo curto de valores que de outro modo
seriam incertos e que - caso 0s respetivos créditos viessem a ser
reconhecidos na liquidacao do BES - s6 poderiam receber mais tarde,
daqui a anos;

Evitam os custos e a demora associados ao exercicio individual dos seus
direitos nos processos de liquidacdo judicial e ao acompanhamento dos
mesmos;

Beneficiam, através do Fundo, de uma gestdo unitéria e profissional dos
Créditos cedidos, potenciando a sua maxima recuperacao.

Beneficiam da solugdo comercial que, eventualmente, for obtida junto da
banca.

Beneficiam da solucdo que possa eventualmente vir a ser encontrada
para o efeito de assegurar que as perdas sofridas pelos INQPC sejam
dedutiveis para efeitos fiscais.

VII. PASSOS SEGUINTES

35. A implementacao da solucao acima descrita passard resumidamente pelos
seguintes passos:

a.

Constituicao do Fundo;

Montagem do Financiamento do Fundo com garantia do Estado;
Subscricao dos Contratos de Adesao: no periodo que for definido para o
efeito, estimando-se que 30 dias serdo suficientes;

Verificar se a taxa de adesao minima foi alcancada;

Verificada a condigcdo, os contratos de adesdo iniciam a producao de
todos os seus efeitos com a consequente transmissdao dos créditos
cedidos e o pagamento do preco de acordo com as prestacdes acima
indicadas.

36. Nao obstante a complexidade das matérias envolvidas, o Grupo de
Trabalho estd convicto de que é razoavel estimar que a solugdo podera ser
implementada e aberta a assinatura dos contratos de adesdo até ao final de
margo de 2017, correndo o periodo de subscricao até ao final de més de abril
e, verificando-se que a taxa de adesdo minima foi alcancada, o pagamento da
primeira prestacao do prego poderé ter lugar em maio do préximo ano.
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PARTEI

I - INFORMACOES GERAIS SOBRE O FUNDO, A ENTIDADE GESTORA E OUTRAS

ENTIDADES
1. NOTA PREVIA
a) O Banco Espirito Santo, S.A., atualmente em liquidagao e designado por Banco

b)

Espirito Santo, S.A - Em Liquidagdao (“BES”), o BEST - Banco Eletrénico de
Servico Total, S.A. (“BEST”) e o Banco Espirito Santo dos Acores, S.A.,
atualmente designado Novo Banco dos Acores S.A., (“BAC” ou “Novo Banco
dos Acores”), procederam, no &mbito da sua atividade enquanto intermedidrios
financeiros, a comercializagao junto de investidores ndo qualificados de papel
comercial (o “Papel Comercial”) emitido pela Espirito Santo International, S.A.
(“ESI”) e pela Rio Forte Investments, S.A. (“Rio Forte”);

No Relatério da Comissao Parlamentar de Inquérito a gestdo do BES e do Grupo
Espirito Santo, de 28 de abril de 2015, é recomendado que sejam tomadas
iniciativas “que de imediato permitam” a “definicdo e implementacdo de solugoes para
os investidores ndo qualificados que sdo detentores de papel comercial de empresas do
GES adgquiridos na rede balcoes do GBES, através de solugoes concertadas entre Banco
de Portugal, CMVM, Novo Banco e BES” devendo tais solucdes “dar resposta
urgente aos Clientes que tenham sido efetivamente lesados, e que nalguns casos
enfrentam momentos de especial dificuldade”;

A 30 de marco de 2016 foi assinado o “Memorando de Entendimento sobre um
Procedimento de Didlogo com os Investidores nao Qualificados Titulares do
Papel Comercial do Grupo Espirito Santo” (“MdE”) entre o Governo de
Portugal, o Banco de Portugal, a Comissdao do Mercado de Valores Mobiliarios
(“CMVM”), o BES e a AIEPC - Associacao de Indignados e Enganados do Papel
Comercial (“AIEPC”), nos termos do qual os intervenientes aceitaram colaborar
e participar num procedimento de didlogo com vista a “explorar a possibilidade de
encontrar eventuais solucbes para minorar as perdas economicas e financeiras sofridas
pelos investidores ndo qualificados titulares de papel comercial emitido pela Espirito
Santo International S.A. (“ESI”) e pela Rio Forte Investments S.A. (“Rio Forte”),
subscrito junto do BES, do BEST - Banco Eletronico de Servico Total, S.A. e do Banco
Espirito Santo dos Acores, S.A.”;

O grupo de trabalho constituido ao abrigo do MdE construiu e apresentou uma
proposta de solugdo que visou minorar, de forma justa e equitativa, as perdas de
determinados investidores nao qualificados e contribuir para restaurar a
confianca das familias na subscricio de produtos financeiros (“Modelo de
Solugao”), que de seguida se descreve;

Podem aderir ao Modelo de Solucdo as pessoas (os “Clientes”) que, com
referéncia as seguintes emissoes:



ESI 20/10/14 - 23% emissdo, emitida
ISIN: PTE47 AJM0289
ESI 22/10/14 - 24* emissdo, emitida
ISIN: PTE47 AJM0297
ESI 27/10/14 - 30% emissdo, emitida
ISIN: PTE47 AJM0354
ESI 03/11/14 - 33* emissdo, emitida
ISIN: PTE47AJM0388
ESI 10/11/14 - 40* emissdo, emitida
ISIN: PTE47AJM0453
ESI 19/11/14 - 45* emissdo, emitida
ISIN: PTE47 AJM0503
ESI 26/11/14 - 49 emissdo, emitida
ISIN: PTE47 AJM0545
ESI 10/12/14 - 54* emissdo, emitida
ISIN: PTE47 AJM0594

em 21/10/2013, com o

em 23/10/2013, com o

em 28/10/2013, com o

em 04/11/2013, com o

em 11/11/2013, com o

em 20/11/2013, com o

em 27/11/2013, com o

em 11/12/2013, com o

Rio Forte 10/12/14 - 17* emissdo, emitida em 11/12/2013,

cédigo ISIN: PTR34AJM0966

Rio Forte 16/09/14 - 20* emissdo, emitida em

cédigo ISIN: PTR34AJM0990

Rio Forte 23/12/14 - 23% emissdo, emitida em

codigo ISIN: PTR34AJM1022

Rio Forte 14/01/15 - 27* emissdo, emitida em

codigo ISIN: PTR34AJM1063

Rio Forte 15/07/14 - 28* emissdo, emitida em

codigo ISIN: PTR34AJM1071

Rio Forte 28/07/14 - 30* emissdo, emitida em

codigo ISIN: PTR34AJM1097

Rio Forte 20/10/14 - 31* emissdo, emitida em

codigo ISIN: PTR34AJM1105

Rio Forte 03/11/14 - 32* emissdo, emitida em

c6digo ISIN: PTR34AJM1113

Rio Forte 31/10/14 - 33* emissdo, emitida em

c6digo ISIN: PTR34AJM1121

20/12/2013,

27/12/2013,

15/01/2014,

16/01/2014,

28/01/2014,

22/01/2014,

03/02/2014,

04/02/2014,

codigo

codigo

codigo

codigo

codigo

codigo

codigo

codigo

com O

com O

com O

com o

com O

com O

com O

com O

com o



(i)

(i)

(iii)

= Rio Forte 06/11/14 - 34% emissdo, emitida em 10/02/2014, com o

codigo ISIN: PTR34AJM1139

= Rio Forte 07/11/14 - 35% emissdo, emitida em 10/02/2014, com o

codigo ISIN: PTR34AJM1147

= Rio Forte 11/08/14 - 37% emissdo, emitida em 11/02/2014, com o

codigo ISIN: PTR34AJM1162

= Rio Forte 25/11/14 - 38% emissdo, emitida em 27/02/2014, com o

codigo ISIN: PTR34AJM1170

= Rio Forte 25/11/14 - 39% emissdo, emitida em 27/02/2014, com o

codigo ISIN: PTR34AJM1188

= Rio Forte 25/11/14 - 40° emissdo, emitida em 27/02/2014, com o

cédigo ISIN: PTR34AJM1196

= Rio Forte 25/11/14 - 41% emissao, emitida em 27/02/2014, com o

cédigo ISIN: PTR34AJM1204

= Rio Forte 25/11/14 - 42% emissao, emitida em 27/02/2014, com o

cédigo ISIN: PTR34AJM1212

* Rio Forte 08/09/14 - 44® emissdo, emitida em 11/03/2014, com o

cédigo ISIN: PTR34AJM1238

* Rio Forte 27/10/14 - 47% emissao, emitida em 30/04/2014, com o

cédigo ISIN: PTR34AJM1311

Tenham subscrito o Papel Comercial antes do dia 3 de agosto de 2014,
data da medida de resolucdo aplicada ao BES, junto de um balcdo do
BES, do BEST ou do Novo Banco dos Acores ou adquirido o mesmo,
antes dessa data, aos subscritores iniciais ou a quem tenha adquirido
destes, ou ainda que posteriormente a indicada data, mas neste caso
apenas por sucessao ou partilha;

Se qualificavam como um investidor ndo qualificado nos termos e para
os efeitos do artigo 30.° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, a data da
medida de resolucido do BES;

Tenham mantido ininterruptamente a titularidade do Papel Comercial
desde a data da medida de resolucdo aplicada ao BES (3 de agosto de
2014) ou desde a data em que o adquiriram por sucessao ou partilha, até
a data da subscricao do capital do Fundo, considerando-se que foi
mantida ininterruptamente a titularidade do Papel Comercial sempre

que atuais titulares da conta onde esta registado o Papel Comercial sejam
6



f)

g)

(iv)

(vi)

(vii)

substancial e ininterruptamente os mesmos que se encontravam
registados na data da medida de resolucdo (3 de agosto de 2014), sem

prejuizo de alguma situagao de sucessio mortis causa ou partilha.

Nao tenham sido, de alguma forma, reembolsados, total ou
parcialmente, do capital investido na aquisi¢do do Papel Comercial;

Nao tenham constituido 6nus ou encargos sobre o Papel Comercial ou
sobre os créditos emergentes ou relacionados com a sua aquisi¢do ou
detencdo ou que tenham assegurado previamente a adesdao ao Fundo o
distrate de quaisquer penhoras, 6nus ou encargos;

Cujos créditos tenham sido devidamente reclamados (no minimo, pelo
valor nominal do papel comercial) nos processos de insolvéncia da ESI e
da Rio Forte e no processo de liquidacdo do BES e, se aplic4vel, tenha
sido atempada e devidamente impugnado o ndo reconhecimento, a
errada graduacdo ou errado montante pelo qual foram reconhecidos;

Adiram ao modelo de solucdo com todas as aplicacdes registadas na
conta, onde esta registado o Papel Comercial, objeto de cada contrato de
adesdo.

No caso de a conta de titulos onde se encontra registado o papel comercial ter
mais do que um titular, todos os titulares terao de aderir ao Modelo de Solucao,
pelo que todos os titulares terdo de preencher os requisitos de elegibilidade
acima identificados;

O Modelo de Solugao assenta na constitui¢ao de um veiculo - o Fundo - que vai
adquirir aos Clientes o Papel Comercial e os seguintes créditos (“Créditos”):

(i)

(iii)

Créditos sobre as emitentes do papel comercial, a ESI e a Rio Forte, em
virtude ou relacionados com a aquisicdo ou detencdo do papel comercial
pelos Clientes, incluindo os reclamados ou reclaméveis nos respetivos
processos de insolvéncia a correr termos no Luxemburgo (“Crédito
sobre as Emitentes”);

Créditos contingentes, reclamados ou reclaméveis no processo de
liquidagdo do BES - com fundamento, nomeadamente, em violagdo de
deveres de conduta e/ou responsabilidades por este assumidas perante
os Clientes em virtude ou relacionadas com a aquisicao ou detencao do
papel comercial pelos Clientes - e que poderdo (ou nao) ser objeto de
reconhecimento na liquidacdo judicial do BES (“Créditos sobre o BES”
ou “Crédito de Liquidag¢ao”);

Créditos contingentes e futuros (dependentes do reconhecimento do
Crédito de Liquidagdo) sobre o Fundo de Resolugdo, correspondentes a
diferenca entre o Crédito de Liquidagdo e o montante estimado de

7



h)

j)

k)

)

recuperacao “caso a instituicdo tivesse entrado em processo de liquidagdo em
momento imediatamente anterior ao da aplicacio da medida de resolucio”
(“Créditos sobre o Fundo de Resolu¢ao” ou “Crédito pela Diferenca”);

(iv)  Quaisquer outros créditos indemnizatoérios (excluindo os danos morais),
que existam ou possam existir, perante outras entidades ou pessoas que
resultem ou estejam relacionados com a aquisicdo ou detencdo do papel
comercial pelos Clientes, incluindo, sem limitar, perante os membros
dos orgaos sociais do BES, da Rio Forte ou da ESI ou perante
seguradoras (“Créditos sobre Outros Eventuais Responsaveis”);

A transmissao do Papel Comercial e a aquisicao dos Créditos sera feita mediante
a celebracdo de um contrato (o “Contrato de Adesdo”). Sera celebrado um
Contrato de Adesdo por cada conta de depésito a ordem (cada, uma “Conta
DO” e em conjunto as “Contas DO”) a qual estejam associadas contas de titulos

com o registo das aplicacdes feitas em Papel Comercial;

A celebracao do Contrato de Adesdao determina, para cada Conta DO, a
transmissdao do Papel Comercial e a cessdo de todos os Créditos detidos pelos
respetivos titulares ao Fundo por um preco correspondente a 75% (setenta e
cinco por cento) do capital investido em cada aplicagdo com um méximo de
€ 250.000,00 (duzentos e cinquenta mil Euros) para as aplicacdes até € 500.000,00
(quinhentos mil Euros) e a 50% (cinquenta por cento) do capital investido em
cada aplicacdo para as aplica¢cdes acima deste valor (o “Preco”);

O Preco serd pago em 3 (trés) prestagdes: (i) a primeira a ter lugar em 2018, nos
termos do Contrato de Adesdo e apds a celebragao deste, correspondente a 30%
(trinta por cento) do valor nominal do capital investido; e (ii) a segunda e a
terceira, correspondentes ao valor remanescente do Preco, a serem pagas em
duas partes iguais, uma em 2019 e outra em 2020;

Para o efeito de financiar o pagamento da primeira prestacio do Preco, bem
como 0s seus encargos e as suas despesas de funcionamento, o Fundo contraiu
um financiamento junto do Estado (o “Financiamento”);

Por sua vez, relativamente ao pagamento da segunda e da terceira prestagdo do
Preco estd prevista a emissdo de uma garantia pessoal do Estado a favor dos
participantes do Fundo, nos termos e ao abrigo do disposto no artigo 71.°, n.° 2, da
Lei n.° 69/2017 de 11 de agosto, e dos artigos 4.°, n.°1, b), e 7.°, n.° 6 da Portaria n.°
343-A/2017, de 10 de novembro, alterada pela Portaria n.° 38-A/2018, de 30 de
janeiro, a ser concedida até 365 dias ap6s a data do inicio da oferta de subscricao do
capital do Fundo;

O pagamento da segunda e da terceira prestagao do Preco fica condicionado e s6
serd devido se e na medida em que seja emitida a garantia referida na alinea
anterior ou o Fundo obtenha os meios necessarios para o efeito através da sua
atividade de recuperacgao de créditos;

Os Clientes, por cada Conta DO com que adiram ao Modelo de Solugao,
adquirem uma participacdo no capital do Fundo na proporcao de uma unidade
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pP)

q)

b)

de recuperacdo por cada Euro de capital investido ndo recuperado através do
Preco;

Todos e quaisquer montantes recuperados que excedam o montante necessario
para assegurar os encargos e o reembolso do Financiamento, o valor da segunda
e da terceira prestacdo do Preco e as despesas de funcionamento do Fundo,
serdo entregues aos Clientes na proporcao da sua participacdo no capital do
Fundo;

O Fundo, apés assumir a titularidade dos Créditos, ird proceder ou dar
continuidade a sua cobranca/reclamacdo no quadro dos processos de
insolvéncia da Rio Forte e da ESI, no quadro do processo de liquidacao do BES
e, sempre que se justifique, perante os outros eventuais responsaveis,
excetuando, em qualquer caso, os Créditos Excluidos (tal como abaixo
definidos) que serdo objeto de rentincia integral e desisténcia pelo Fundo de
quaisquer agdes ou procedimentos relativos aos mesmos;

A implementagao do Modelo de Solucdo fica dependente da adesao de, pelo
menos, 50% (cinquenta por cento) dos Clientes, representando mais de 50%
(cinquenta por cento) do total do capital investido em Papel Comercial, até ao
final do periodo de subscricao inicial (a “Condi¢ao Suspensiva”).

O FUNDO

O Fundo adopta a denominacao de “FRC-INQ-Papel Comercial ESI e Rio Forte” (o
“Fundo”);

O Fundo constitui-se como um fundo de recuperacdo de créditos, nos termos e
para os efeitos do disposto na Lei n.° 69/2017, de 11 de agosto (“Lei n.°
69/20177);

A constituicao do Fundo foi autorizada e a verificacdo de todos os pressupostos e
condicdes da autorizacdo concedida confirmada pela Comissdao do Mercado de
Valores Mobiliarios (“CMVM”) mediante deliberacoes do respetivo Conselho de
Administracdo de 25 de Janeiro de 2018 e de 8 de Marco de 2018, tomadas,
respetivamente, ao abrigo do disposto nos artigos 19.°, n.os1 e 2 e 25.°, n.° 3 da
Lei n.° 69/2017, iniciando a sua atividade na data da sua constituicao, que sera, no
maximo, 22 de Junho de 2018, e tem a durac¢do de dez anos, a contar dessa data
prorrogavel, por uma ou mais vezes, por periodo ndo superior ao inicial, mediante
deliberagdo da Assembleia de Participantes nesse sentido, com uma antecedéncia
de seis meses em relagdo ao termo da duracgao do Fundo;

O patrimoénio do Fundo é representado por partes de contetido idéntico que
asseguram aos seus titulares direitos iguais, sem valor nominal, designadas por
unidades de recuperacao (as “Unidades de Recuperacao”);



f

g)

h)

b)

E emitida uma Unidade de Recuperacio por cada Euro de capital investido em
Papel Comercial registado nas contas de titulos associadas as Contas DO cujos
titulares adiram ao Modelo de Solucdo, que ndo seja recuperado através do
Preco (o “Capital Remanescente”);

O Fundo é constituido com um ntmero total de Unidades de Recuperacdo
correspondente ao valor total do Capital Remanescente, na proporcao de uma
Unidade de Recuperacao por cada Euro de Capital Remanescente;

Cada Unidade de Recuperagdo serd subscrita pelo preco de um milésimo de

Euro (0,001), a ser pago por dedugdo a primeira prestagao do Preco;

O montante total da subscricdo inicial corresponde a um milésimo do valor do
Capital Remanescente;

Com a celebracao do Contrato de Adesdo, os Clientes adquiriram um namero de
Unidades de Recuperacdo correspondente a proporcdo do valor do seu Capital
Remanescente no valor total do Capital Remanescente.

SUBSCRICAO DAS UNIDADES DE RECUPERACAO E CONSTITUICAO DO FUNDO

A constituigdo do Fundo foi autorizada pela CMVM no passado dia 25-01-2018,
nos termos e para os efeitos do disposto nos artigos 17.° a 19.° da Lei n.® 69/2017;

Posteriormente, no dia 08-03-2018, a CMVM confirmou por ato expresso, nos
termos e para os efeitos do disposto no artigo 25.°, n.° 2 da Lei n.° 69/2017, a
verificacdo de todos os pressupostos e condigdes da autorizagdo concedida,

permitindo que fosse dado inicio a oferta de subscricdo das unidades de
recuperacao aos seus potenciais destinatarios (os Clientes);

Em conformidade, a Entidade Gestora divulgou no seu sitio na internet um
comunicado informando todos os Clientes que o periodo de subscricao se
iniciava as 9h do dia 22 de Marco de 2018 e terminava as 15h do dia 12 de Abril
de 2018, bem como facultou a todos os Clientes, no referido sitio na internet, o
presente regulamento de gestdo e um documento com as informacoes
fundamentais relativas ao Fundo;

A partir do dia em que se iniciou o periodo de subscricdo serdo percorridas as
seguintes etapas até a detencdo das Unidades de Recuperagao pelos Clientes

que pretendam aderir ao Modelo de Solucao:
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f)

g)

h)

j)

K)

Periodo de Adesio

Entre o dia 22 de Marco de 2018 e o dia 12 de Abril de 2018 (o “Periodo de
Adesdao”), sera dada oportunidade aos Clientes para que decidam sobre a
adesdo, ou ndo, ao Modelo de Solucéo;

Os Clientes que pretendam aderir terdo de celebrar um Contrato de Adesdo com
o Fundo até ao termo do Periodo de Adesao;

Com a celebracao dos Contratos de Adesao, os Clientes subscrevem as Unidades
de Recuperacdo na proporcao de uma Unidade de Recuperacdo por cada Euro

de Capital Remanescente.

Verificacdo da clausula de sucesso

O Fundo s6 se constituird se, pelo menos, 50% (cinquenta por cento) dos
Clientes representando mais de 50% (cinquenta por cento) do total do capital
investido no Papel Comercial decidirem aderir ao Modelo de Solucao,

celebrando os Contratos de Adesao, até ao final do Periodo de Adesao;

Até as 24h do quadragésimo dia util seguinte ao termo do Periodo de Adesao a
Sociedade Gestora procedera a validagdo dos Contratos de Adesdo assinados
durante o Periodo de Adesdo e determinard se a Condicdo Suspensiva foi, ou
nao, verificada (doravante o referido prazo de quarenta dias tuteis sera
designado por “Periodo de Verificagao”);

No prazo méaximo de dois dias tteis ap6s o termo do Periodo de Verificacdo a
Sociedade Gestora divulgard no seu sitio na internet um comunicado (o
“Comunicado”) informando se a Condigao Suspensiva foi ou nao verificada;

Para todos os efeitos, a condicao suspensiva considera-se verificada na data em
que for divulgado o Comunicado informando que a Condicdo Suspensiva foi

verificada.

Liguidacdo fisica e financeira da subscricdo

Verificada a Condigdo Suspensiva, os Clientes realizam, em dinheiro, as
Unidades de Recuperacdo subscritas, mediante a dedugdo do respetivo valor ao
valor da primeira prestacdao do Prego;

Apresenta-se, de seguida, um cronograma com as principais etapas até a
detencdo pelos Clientes das Unidades de Recuperagao:
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PRINCIPAIS ETAPAS ATE A DETENCAO PELOS 5
N DATA DE REALIZACAO
CLIENTES DAS UNIDADES DE RECUPERACAO
19 Assinatura do Contrato de Financiamento 99.12.2017
com o Estado
2.° Autorizag¢ao de constituicio do Fundo 25.01.2018
Assi :
ssma’tu.ra dos demais doch.ufntos Entre 08.02.2018
3.° necessarios para o Fundo poder iniciar a
.. 19.02.2018
sua atividade
Ato expresso da CMVM confirmando a
4.° verificacdo de todas as condicées e 08.03.2018
pressupostos da autorizacdo concedida
Periodo de Adesdo (assinatura dos contratos ) .
_ L . Entre o dia 22.03.2018 e o dia
5.° de adesdo e subscricio das unidades de
N 12.04.2018
recuperacao)
6.0 Perido de Validacao (verificagdo da Condicao | Entre o dia 13.04.2018 e o dia
) Suspensiva) 12.06.2018
7.° Divulgacao do Comunicado Até 15.06.2018
Liqui.dagﬁo fisica e. financeira da subscri¢do 5.9 dia ttil ap6s a
8.° e emissdo das Unidades de Recuperacdo a . ~ .
) divulgacdo do Comunicado
favor dos Clientes

4.

Tendo em consideracdo todo o acima exposto, os Clientes podem decidir celebrar ou nao

VANTAGENS E DESVANTAGENS PARA OS CLIENTES NA ADESAO AO FUNDO

celebrar os Contratos de Adesao e, consequentemente, aderir ou ndo aderir ao Fundo.

Os Clientes que optem por aderir ao Fundo beneficiam das seguintes vantagens:

ii.

iii.

por aplicacao;

para as aplicagdes até € 500.000,00 (quinhentos mil Euros), asseguram a recuperacao
de 30% (trinta por cento) do capital investido e com elevado grau de probabilidade
de até 75% (setenta e cinco por cento) do capital investido, com um méximo de
€ 250.000,00 (duzentos e cinquenta mil Euros), por aplicacao;

para as aplicagdes de valor superior a € 500.000,00 (quinhentos mil Euros),
asseguram a recuperacdo de 30% (trinta por cento) do capital investido e com
elevado grau de probabilidade de 50% (cinquenta por cento) do capital investido,

terdo direito a receber, na proporcdo da sua participagdo no capital do Fundo, todos
e quaisquer montantes recuperados que excedam o valor necessario para assegurar




iv.

Vi.

Vii.

viii.

os encargos e o reembolso do Financiamento, o valor da segunda e da terceira
prestacado do Preco e as despesas de funcionamento do Fundo;

deixam de correr o risco de os seus Créditos ndo serem reconhecidos pela Comissao
Liquidataria do BES, de serem contestados por outros credores e, em dultima
instancia, de ndo serem considerados verificados pelo tribunal;

antecipam a quase totalidade do valor que poderiam receber na liquidacao do BES,
ou seja, garantem ja o recebimento de valores que, de outro modo, seriam incertos e
que - caso os respetivos Créditos viessem a ser reconhecidos na liquidagdo do BES
- s6 poderiam receber mais tarde;

evitam os custos e a demora associados ao exercicio individual dos seus direitos nos
processos de liquidacdo judicial da ESI e/ou da Rio Forte e do BES e ao
acompanhamento dos mesmos;

beneficiam, através do Fundo, de uma gestao unitaria e profissional dos Créditos
cedidos, potenciando a sua maxima recuperagao;

beneficiam do regime fiscal constante do artigo 70.° da Lei n.° 69/2017, de 11 de
agosto.

Os Clientes que optem por nado celebrar os Contratos de Adesao, ndo aderindo assim ao

Fundo, nado beneficiam de nenhuma das vantagens indicadas nos pontos anteriores, sem

prejuizo de poderem prosseguir judicialmente com as a¢des que entenderem pertinentes

para a recuperacao dos respetivos créditos.

b)

A ENTIDADE GESTORA

O Fundo é gerido pela PATRIS - SGFTC, S.A., com sede na Rua Duque de
Palmela, n.° 37, 3.°, em Lisboa (“Entidade Gestora”), na sequéncia de deliberacao
da AIEPC de 2 de Setembro de 2017, objeto de adenda datada de 21 de outubro de
2017, registada na CMVM como associacdo de defesa dos investidores nos termos
do artigo 32.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios e do artigo 4.° do Decreto-Lei n.°
294/2003, de 21 de novembro, associacao que representa, pelo menos, 50% dos
potenciais Clientes, nos termos do artigo 33.°, n.° 2 da Lei n.° 69/2017;

A Entidade Gestora é uma sociedade anénima, cujo capital social, inteiramente

subscrito e realizado, é de € 250.000,00, sendo na sua totalidade detido pela Real
Vida Seguros, S.A. e pela GNB Gestao de Activos, SGPS, S.A.;
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A Entidade Gestora constituiu-se no dia 2 de abril de 2004, tendo a sua constituicdo
sido registada junto da Conservatéria do Registo Comercial de Lisboa no mesmo
dia, sob o namero 506 505 642, e encontra-se devidamente autorizada e registada
na CMVM como Sociedade Gestora de Fundos de Titularizacdo de Créditos, sob o
n.° 310, desde 19 de junho de 2004.

A Entidade Gestora atua de modo independente, por conta dos participantes e no
interesse exclusivo destes, de acordo com o disposto no artigo 14.° da Lei
n.° 69/2017, competindo-lhe, em geral, e sem prejuizo das limitagdes constantes da
politica de gestdo e da politica de recuperagdo de créditos descritas, respetivamente,
nos pontos 1. e 2. da parte II infra, deste regulamento, a pratica de todos os atos e
operagdes necessdrios ou convenientes a boa administracdo do Fundo, de acordo
com critérios de elevada diligéncia e competéncia profissional, e em especial:

- Gerir o patriménio do Fundo, incluindo a contratacdo dos financiamentos
necessarios a sua atividade e a prética dos atos e operacdes necessarios a boa
cobranca dos créditos cedidos pelos participantes;

- Administrar o fundo de recuperagao de créditos, em especial:

e DPrestar os servigos juridicos e de contabilidade necessarios a gestdo do
fundo, sem prejuizo da legislagao especifica aplicavel a estas atividades;

o Esclarecer e analisar as questdes e reclamacoes dos participantes;

e Avaliar a carteira e determinar o valor das unidades de recuperacao e
emitir declaragdes fiscais;

e Cumprir e controlar a observancia das normas aplicaveis, dos
documentos constitutivos do fundo de recuperagdo de créditos e dos
contratos celebrados no ambito da sua atividade;

e Emitir e amortizar, quando admissivel, ou reembolsar unidades de
recuperagao;

e Efetuar os procedimentos de liquidacdo e compensacado, incluindo o
envio de certificados;

e Registar e conservar os documentos;

- Decidir sobre a distribuicdo de rendimentos;

- Conservar os documentos relativos a atividade do Fundo;

- Convocar Assembleias de Participantes para deliberarem, em primeira
convocatodria, por uma maioria de, pelo menos, dois tercos do universo total de
participantes, sobre os seguintes aspetos:

*  Prorrogacdo da duragao do Fundo;

*  Substituicdo da entidade gestora, exceto se dentro do mesmo grupo,

nos termos previstos na alinea g) abaixo;

*» Liquidacao do Fundo, quando se pretenda que a liquidagdo ocorra

antes do termo da duragdo inicialmente prevista;
- Promover, sempre que necessario, o procedimento relativo as deliberacdes dos
participantes tomadas por voto escrito, em conformidade com o disposto no artigo
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f)

8)

26.°, n.° 3, da Lei n.° 69/2017, para decidirem, nomeadamente, sobre as seguintes
questoes:
e Designar dois dos membros da Comissdo de Acompanhamento;
e Aumento global das comissoes de gestao e deposito;
¢ Quaisquer outras matérias que a lei faca depender de deliberagao
favoréavel dos participantes;

Nos termos do disposto no artigo 40.° da Lei n.° 69/2017, a Entidade Gestora do
Fundo podera ser substituida:

(i) Desde que os interesses dos participantes e o regular funcionamento do
mercado nado sejam afetados, mediante autorizagdio da CMVM, a
requerimento da propria Entidade Gestora, ouvida a Comissao de
Acompanhamento;

(if) A requerimento fundamentado dos participantes, devendo a CMVM
decidir atendendo aos interesses em presenca e ao regular funcionamento

do mercado;

(iif) A decisdo de autorizacdo é notificada ao requerente no prazo de 15 dias a
contar da recegdo do pedido completa e devidamente instruido, devendo a
substituicao ocorrer no final do més seguinte aquele em que for autorizada,
ou em data diferente indicada pelo requerente com o acordo expresso da
Entidade Gestora e do Depositario;

(iv)  Na auséncia de decisdio da CMVM no prazo estabelecido na alinea anterior,
a autorizacdo considera-se concedida;

(v) O pedido de substituicdo da Entidade Gestora é instruido com toda a
documentacdo a ela respeitante e com os documentos constitutivos
alterados em conformidade, devendo estes ser divulgados
imediatamente apds a data de notificacdo de decisdo de deferimento ou
do decurso daquele prazo, com indicagdo da data em que entram em
vigor.

Para efeitos de substituicdo da Entidade Gestora, por iniciativa desta ou dos
participantes, exceto quando, sendo a iniciativa da Entidade Gestora, se
verifique a transferéncia dos poderes de administracdo e da estrutura de
recursos humanos, materiais e técnicos para uma sociedade gestora integrada
no mesmo grupo econdmico, a Entidade Gestora obriga-se a convocar uma
Assembleia de Participantes, nos termos do disposto no Cédigo das Sociedades
Comerciais para as assembleias gerais de acionistas, ndo podendo as deliberacoes
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b)

ser tomadas, em primeira convocatdria, por uma maioria inferior a dois tercos do

universo total de participantes.

COMISSAO DE ACOMPANHAMENTO DO FUNDO

Apbs a constituicdo do Fundo sera criada uma comissdo de acompanhamento (a
“Comissao de Acompanhamento”), que serd composta por trés membros que
representem os interesses dos participantes, sendo: (i) dois membros designados
mediante deliberacdo dos Participantes; e (ii) um membro designado pela
Entidade Gestora, para um mandato de trés anos, renovavel uma tnica vez,
conforme se dispde no n.° 1 do artigo 27.° da Lei n.° 69/2017.

Os trés membros a serem indicados terdo de ser pessoas singulares e capazes,

podendo ser, ou ndo, participantes do Fundo.

A eleicdo dos membros a serem designados pelos participantes serd levada a
cabo de acordo com o seguinte procedimento: (i) nos dez dias seguintes a
constituicdo do Fundo a Entidade Gestora informard os participantes, mediante
comunicacdo divulgada para este efeito no sitio da Entidade Gestora na
internet, que poderdo apresentar as suas propostas para este efeito; (ii) as
propostas terdo de ser enviadas para a Entidade Gestora nos vinte dias
seguintes ao comunicado e cada proposta deve indicar os dois nomes completos
dos membros propostos, juntar os respetivos curriculum vitae e ser subscrita por,
pelo menos, cem participantes do Fundo; (iii) terminado este prazo, a Entidade
Gestora enviara por correio eletrénico, para as moradas indicadas pelos
participantes no contrato de adesdo, uma cépia das propostas recebidas, sendo
atribuido um ndamero a cada a lista conforme a ordem de chegada, e dara um
prazo de quinze dias para que os participantes possam votar na lista que
preferirem; (iv) o voto serd enviado por correio eletrénico para a morada da
Entidade Gestora indicada no Contrato de Adesdo, vencendo a lista que
recolher mais votos; (v) no final dos quinze dias, a Entidade Gestora lavrara
uma ata na qual mencionard a data em que a mesma é lavrada, todas as
propostas recebidas, o sentido de voto de cada participante e a lista vencedora,
declarando as pessoas indicadas nesta lista, em conjunto com o nome da pessoa
que ela propria indicar nessa altura, como membros da Comissdo de
Acompanhamento e enviando, de seguida, cépia da ata a todos os participantes

e divulgando uma cépia da mesma no seu sitio na internet.

A Comissdao de Acompanhamento considera-se constituida na data em que for
lavrada a ata referida no ponto anterior e entrara em fungdes na data em que
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f)

g)

h)

todos os seus membros tenham sido notificados da mesma pela Entidade
Gestora.

No prazo maximo de cinco dias, contados da data em que todos os membros
tenham sido notificados, a Entidade Gestora divulgard um comunicado no seu
sitio na internet, informando da composi¢do da Comissdo de Acompanhamento,
a data da sua constituicdo e a data em que a mesma iniciou as suas fungodes.

A Comissdo de Acompanhamento deverd reunir com uma periodicidade
minima mensal, no sétimo dia ttil de cada més, pelas 10h00, ou noutra data e
periodicidade razoaveis, que venham a ser convencionadas por acordo de todos
os membros da Comissao de Acompanhamento, na sede da Entidade Gestora.
As reunides da Comissdo de Acompanhamento serao validamente realizadas
quando esteja presente, pelo menos, a maioria dos seus membros.

A Comissao de Acompanhamento tem como objetivo principal proporcionar aos
Participantes o acompanhamento da gestdo do Fundo e de todas as informacoes
e factos relacionados com a vida do mesmo, designadamente o
acompanhamento dos esforcos desenvolvidos pela Entidade Gestora para
recuperar os Créditos, competindo-lhe pronunciar-se, em termos nao
vinculativos, sobre os processos e as a¢des judiciais intentadas para recuperagao
dos créditos ou sobre quaisquer outros assuntos relacionados com a atividade
do Fundo, nos termos do disposto no n.° 2 do artigo 27.° da Lei n.” 69/2017.
Deste modo, a Entidade Gestora obriga-se a enviar a Comissao de
Acompanhamento, dentro dos limites legais, e até 2 dias tteis antes da data da
referida reunido, a informacao relativa a gestdo e a vida do Fundo que esta
solicitar, bem como se obriga a que o representante da Entidade Gestora esteja
presente nas reunides da Comissdo de Acompanhamento e nesta preste os
esclarecimentos que lhe forem solicitados, sempre e quando tal presenca seja
requerida, por escrito, por qualquer dos membros da Comissdo de
Acompanhamento, a Entidade Gestora, com um minimo de 2 dias de
antecedéncia. Em especial, a Entidade Gestora devera disponibilizar a Comissao
de Acompanhamento a informagdo mensal de gestdo que esteja legalmente
obrigada a produzir nesse periodo, com a antecedéncia possivel e, pelo menos,
até 2 dias uteis, antes de cada reunido mensal de acompanhamento em causa.

Nos termos do disposto no n.° 3 do artigo 27.° da Lei n.° 69/2017, as fungdes

exercidas pelos membros da Comissdo de Acompanhamento ndo sdo
remuneradas.

17



b)

O DEPOSITARIO

A entidade depositaria dos valores mobiliarios do Fundo é o NOVO BANCO,
S.A., com sede na na Avenida da Liberdade, n.° 195, 1250-142 Lisboa, freguesia
de Santo Anténio, concelho de Lisboa, registada na Conservatoria do Registo
Comercial de Lisboa sob o ntiimero de pessoa colectiva 513 204 016 e junto da
CMVM, como intermediario financeiro, desde 26/09/2014, com o n.° 362
(“Depositario”);

Compete, designadamente, ao Depositario:

*  Proceder ao registo individualizado das unidades de recuperacao;

*  Receber em dep6sito os valores do Fundo e guardar todos os documentos e
outros meios probatoérios relativos aos créditos que integrem o Fundo;

*  Receber em depésito ou inscrever em registo os valores mobiliarios que, nos
termos da Lei n.° 69/2017, integrem o Fundo;

=  Efetuar todas as aplicagdes da liquidez do Fundo de que a Entidade Gestora o
incumba, de acordo com as instrucdes desta, salvo se forem contrarios a lei, aos
regulamentos ou aos documentos constitutivos do Fundo;

* Pagar aos participantes, nos termos das instrugdes transmitidas pela Entidade
Gestora, os rendimentos periddicos das unidades de recuperacao, os valores
resultantes das amortizacdes parciais das unidades de recuperacao ou do seu
reembolso, nomeadamente nos casos em que o participante tenha votado
contra a prorrogacao da duragdo do Fundo ou pelo produto da sua liquidagao;

*  Executar todas as demais instru¢des que lhe sejam legalmente transmitidas
pela Entidade Gestora;

*  Assegurar que a liquidez do fundo seja aplicada em conformidade com a lei e
os documentos constitutivos;

*  Assumir uma funcdo de vigilancia quanto ao cumprimento dos documentos
constitutivos e da legislacdo aplicavel;

* Assegurar que nas operacdes relativas aos ativos que integram o Fundo a
contrapartida lhe é entregue nos prazos conformes a pratica do mercado;

* Elaborar e manter atualizada a relagdo cronolégica de todas as operagdes
realizadas para o Fundo.

O Depositario tem o dever de, previamente ao seu cumprimento, verificar a
conformidade de todas as instrugdes recebidas da Entidade Gestora com a lei e os
documentos constitutivos;

O exercicio da atividade do Depositario e, nomeadamente, os aspetos relativos
as respetivas responsabilidades, independéncia, faculdade de subcontratagao e
substituicao ficam sujeitos, nos termos do disposto no artigo 49.° da Lei n.°

69/2017, com as devidas adaptacdes, ao disposto no Regime Geral dos
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h)

j)

Organismos de Investimento Colectivo, aprovado pela Lei n.° 16/2015, de 24 de
fevereiro, e na demais legislacdo, nacional ou europeia, aplicavel aos
organismos de investimento alternativo;

O contrato de deposito celebrado entre a Entidade Gestora e o Depositario é
reduzido a escrito e sujeita-se a lei portuguesa, devendo tal circunstancia ser
especificada no mesmo, tem a duracdo de 10 (dez) anos, prorrogavel por uma ou
mais vezes, limitada ao periodo de duracdo do Fundo, salvo dentincia por
qualquer uma das partes, que deverd ser comunicada a outra parte com a
antecedéncia minima de 90 dias. A Entidade Gestora e o Depositario acordaram
ainda que, salvo quando se verifique a liquidacdo simultanea do Fundo, a
cessacao so se tornara efetiva desde que tenha sido assegurada a substituicdo do

Depositario;

O contrato com o Depositario regula, nos termos do disposto no n.° 4 do artigo 47.°

da Lei n.° 69/2017, pelo menos, as seguintes matérias:

(i) A sua duracéo;

(i) A remuneracdo do Depositario;

(iii) As condicdes em que o contrato pode ser alterado ou cessado;

(iv) Em caso de substituicdo do Depositério, o procedimento pelo qual o anterior
Depositario transmite ao novo Depositario as informagoes relevantes;

(v) Nos casos em que as partes aceitam utilizar meios eletrénicos para a
transmissao de parte ou da totalidade das informacdes que trocam entre si, a
forma como é mantido o registo dessas informagoes;

(vi) Os deveres de confidencialidade aplicaveis as partes.

Desde que o interesse dos participantes e o regular funcionamento do mercado nao
sejam afetados, o Depositario pode ser substituido nas suas funcées mediante
autorizagdao prévia da CMVM. O processo de substituicdo do Depositario decorre
de acordo com o previsto no Regime Geral dos Organismos de Investimento
Coletivo, nomeadamente:

(i) A decisao de autorizacao é notificada pela CMVM ao requerente no prazo de
15 dias a contar da rececao do pedido completamente instruido, e torna-se
eficaz na data de notificagdo da decisdao de deferimento ou em data posterior,
se a mesma for indicada pela Entidade Responsavel pela Gestao;

(ii) Se o pedido estiver instruido de forma insuficiente, a CMVM, antes de recusar
o pedido, notifica a Entidade Responsavel pela Gestao, dando-lhe o prazo
maximo de 10 dias para suprir a insuficiéncia e para se pronunciar quanto a
apreciacdo da CMVM;

(iif) O prazo referido em (i.) suspende-se por efeito da notificacdo referida em (ii.);

(iv) Na auséncia de decisao da CMVM até ao termo do prazo estabelecido em (i.), a
autorizacao considera-se concedida;
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b)

(v) O pedido de substituicdo é instruido com o projeto do contrato com o novo
depositario e com os documentos constitutivos alterados em conformidade,
devendo estes ser divulgados no momento em que a substituicdo se torne

eficaz.

A ENTIDADE COMERCIALIZADORA

A entidade responsavel pela colocacao das unidades de recuperacdo do Fundo ¢é a
PATRIS - SGFTC, S.A., com sede na Rua Duque de Palmela, 37, 3.°, 1250-097,
Lsiboa, encontrando-se registado na CMVM com o n.° 310 desde 19 de junho de
2004 (a “Entidade Comercializadora”);

As Unidades de Recuperacdo sdo colocadas através das instalacdes do Novo
Banco, do BEST e do Novo Banco dos Acores, designadamente junto das suas

agéncias sitas em Portugal;

A Entidade Comercializadora responde perante os participantes pelos prejuizos
causados pelos seus atos e omissdes;

A Entidade Comercializadora é a entidade responsdvel pelo apuramento e
divulgacdo do resultado da oferta das unidades de recuperacdo, e publicara no
sistema de divulgacdo de informagdo da CMVM (endereco da CMVM na
internet: http://www.cmvm.pt), se o Fundo se considera ou nao constituido e
os respetivos valores finais, nomeadamente o numero de unidades de

recuperacao efetivamente subscritas e o montante colocado;
No exercicio das suas funcdes compete a Entidade Comercializadora, facultar,
prévia e gratuitamente, o regulamento de gestdo do Fundo e o documento com as

informagdes fundamentais.

O AUDITOR DO FUNDO

A entidade encarregue do exame das contas do Fundo é a OLIVEIRA, REIS e
ASSOCIADOS, SROC, LDA. Sociedade de Revisores Oficiais de Contas, sociedade por
quotas, cuja sede se situa na Avenida da Liberdade, n° 245, 8° A, B e C freguesia de Santo

Anténio, concelho de Lisboa, titular do ndmero de identificagdo de pessoa colectiva
501 266 259, registada na CMVM sob o n.° 20161381, representada por Carlos Manuel
Chameca Moleirinho Grenha (“Auditor”).
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10. ENTIDADES CONTRATADAS

A entidade encarregue de prestar os servicos juridicos, de patrocinio judicidrio e
coordenacao dos servigos juridicos e de patrocinio judicidrio a prestar por outras
sociedades de advogados, advogados, solicitadores ou entras entidades ou pessoas no
ambito da atividade do Fundo relativa a maximizacdo da cobranca e recuperagdo dos
créditos adquiridos pelo Fundo aos participantes ¢ a sociedade de advogados PLACIDO
DE ABREU & ASSOCIADOS - SOCIEDADE DE ADVOGADOS, SP, RL, titular da marca
registada “PARES | ADVOGADOS”, com sede na Rua Alexandre Herculano, n.° 23, 2.°, em
Lisboa e registada na Ordem dos Advogados sob o nimero 39/11.
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II - DA ATIVIDADE DO FUNDO DE RECUPERCAO DE CREDITOS/POLITICA DE
GESTAO/POLITICA DE RECUPERACAO DE CREDITOS/POLITICA DE
RENDIMENTOS

1. POLITICA DE GESTAO
Objetivo

O Fundo é constituido com o objetivo de adquirir os Créditos detidos pelos Clientes
que adiram ao Modelo de Solucdo, através da assinatura do Contrato de Adesao, com
vista a potenciar a sua recuperacdo e mitigar as perdas sofridas pelos Clientes
resultantes ou relacionadas com a aquisicdo ou detencado de tais Creditos.

Composigio da Carteira do Fundo
Ativos

O ativo do Fundo sera composto exclusivamente pelos créditos adquiridos aos
Participantes (os Créditos), os valores mobilidrios relacionados com esses créditos (o Papel
Comercial) e os depositos bancarios que mantenha em cada momento e estritamente
necessarios a gestdo da respetiva atividade (os “Ativos Principais”).

Nas situagdes e circunstancias previstas no capitulo seguinte deste regulamento (“Politica
de Gestao Passiva”) o Fundo pode adquirir ou deter quaisquer outros ativos, mobilidrios
ou imobilidrios, instrumentos financeiros ou direitos que ndo os Ativos Principais (os
“Outros Ativos”).

Os Outros Ativos serdo liquidificados com vista a obter o maximo valor possivel no prazo
mais rapido possivel para atingir esse objetivo e, em qualquer caso, sempre dentro do
prazo de duracdo do Fundo.

Doravante e em conjunto, os Ativos Principais e os Outros Ativos serdo designados por
“Ativos Permitidos”.

Caso todos os Clientes decidam aderir ao Modelo de Solugao assinando os respetivos
contratos de adesao, os Ativos, no valor total nominal de 433.800,00 Euros, que integrardo a
carteira do Fundo no momento da sua constitui¢ao, incluem:

. Papel Comercial emitido pela Rio Forte;
. Papel Comercial emtido pela ESI;

] Créditos sobre o BES;

" Créditos sobre o Fundo de Resolucéo;

. Créditos sobre Outros Eventuais Responsaveis.
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Ativos Excluidos

O Fundo renunciara a todos os direitos e bem assim desistira de todas as reclamacoes,
processos ou agOes de qualquer natureza, relativamente ao Papel Comercial ou aos
Créditos, que tenham como contraparte qualquer uma das seguintes entidades:

e O Novo Banco, o BEST e Novo Banco dos Acores;

e O Banco de Portugal;

e ACMVM;

e O Fundo de Resolugdo (exceto quanto ao Crédito pela Diferenca);

e  Os atuais acionistas do Novo Banco, do BEST e do Novo Banco dos Acores e
os que adquiram no futuro uma participagdo no capital do Novo Banco ao
Fundo de Resolucéo;

e Os membros dos 6rgdos sociais do Novo Banco, do BEST e do Novo Banco
dos Acores que ndo o tenham sido antes do dia 3 de agosto de 2014 e os
seus trabalhadores ou colaboradores, desde que ndo tenham agido com
dolo ou negligéncia grosseira e na medida em que a sua responsabilidade
ndo tenha sido transferida para uma seguradora;

e O Estado, incluindo os membros de quaisquer Governos Constitucionais e
quaisquer organismos publicos, seus trabalhadores, funcionarios ou agentes
e membros dos 6rgaos sociais ou diretivos, consoante o caso.

O Fundo renunciard, ainda, a quaisquer créditos que detenha ou possa deter contra o
BES, exceto o Crédito de Liquidacdo, os membros dos seus érgaos sociais que ndo o
tenham sido antes do dia 3 de agosto de 2014 e os membros da comissdo liquidataria,
em virtude da aquisicdo dos créditos objeto do Modelo de Solugdo (doravante e em
conjunto os “Créditos Excluidos”).

Passivos

O passivo do Fundo serd composto, designadamente, pelas responsabilidades
emergentes dos Contratos de Adesao, do Financiamento, das Garantias do Estado e das
despesas do seu funcionamento, nomeadamente pelo pagamento das comissdes
devidas a Entidade Gestora, ao Depositario, ao Auditor e a todos os demais prestadores
de servigcos que precise de contratar para desenvolver a sua atividade.

Caso todos os Clientes preencham os critérios de elegibilidade supra referidos e caso
todos decidam aderir ao Modelo de Solugao, assinando os respetivos contratos de
adesdo, e com referéncia a data da sua constitui¢do, os Passivos, no valor total de
301.013.500,00 Euros, que integrarao a carteira do Fundo no momento da sua
constitui¢do incluem:

* O Financiamento no valor de € 145.116.000,00 (cento e quarenta e cinco milhdes,
cento e dezasseis mil euros), destinado a financiar o pagamento da primeira
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prestacdo do Preco, os encargos com o financiamento e as despesas estimadas de
funcionamento do Fundo para um prazo de 10 (dez) anos;

O valor da segunda prestacao do Preco no montante de €77.948.750,00 Euros;

O valor da terceira prestagao do Preco no montante de €77.948.750,00 Euros;

Os Ativos e Passivos ndo foram objeto de qualquer avaliacao e sao indicados pelo valor

nominal. Os Créditos serdao contabilizados, inicialmente, pelo seu valor de aquisigao e,

posteriormente, pelo valor esperado de realizacdo.

Politica de Gestdo Passiva

O Fundo adota uma politica de gestdo passiva, nao podendo:

a)

b)

Adquirir quaisquer outros ativos para o Fundo, para além dos Ativos Principais,
salvo: (i) em situacOes excecionais e mediante prévia autorizacdo da CMVM; ou (ii)
quando a aquisicdo lhe advenha da satisfacdo dos Créditos ou demonstradamente
seja necessdria para maximizar a satisfacdo dos mesmos, nomeadamente no dmbito
da cobranca de dividas de terceiros que ndo disponham de outros meios de

pagamento;

Adquirir quaisquer novos créditos em adicdo aos créditos adquiridos no momento
da constituicdo do Fundo, salvo o disposto na alinea a) anterior, ou outras situagdes
excecionais em que tal aquisicdo se revele indispensavel a recuperagao dos créditos

adquiridos aos participantes;

Renunciar aos Créditos, exceto os Créditos Excluidos (a que devera
obrigatoriamente renunciar), alienar, onerar ou por qualquer forma dispor dos
créditos que venham a compor a carteira do Fundo, nomeadamente, sob a forma de
desisténcia de processos ou transa¢des judiciais, salvo se a contrapartida da
rentncia, alienacdo, oneracdo, desisténcia, transagdo ou disposicdo for igual ou
superior ao valor nominal do crédito em causa ou, se inferior, a rentncia, alienacao,
oneracao, desisténcia, transagdo ou disposicao for objeto de parecer favoravel da
Comissao de Acompanhamento ou de prévia deliberacio favordvel dos
participantes, consoante o valor do crédito, individual ou agregado, seja,
respetivamente, inferior ou igual a 20% do valor total nominal dos créditos detidos

pelo Fundo ou superior.

Para os créditos que representem, individual ou agregadamente, incluindo com
outras rentuncias, aliena¢des, oneragdes, desisténcias, transacdes ou disposi¢des
anteriores, menos de 5% do valor total nominal dos créditos detidos pelo Fundo e
sempre que tal objetivamente seja no melhor interesse dos participantes e dos
credores do Fundo, a Entidade Gestora podera renunciar, alienar, onerar, desistir,
transigir ou dispor dos mesmos sem necessidade de prévio parecer favoravel da
Comissao de Acompanhamento ou deliberacdo favoravel dos participantes.
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Receitas e encargos do Fundo

Constituem receitas do Fundo, nomeadamente, as quantias resultantes da satisfacdo
judicial ou extrajudicial dos Créditos transferidos para o Fundo pelos participantes e as
recebidas em virtude do Papel Comercial, bem como os rendimentos dos depdsitos
bancarios e dos outros ativos que componham a sua carteira em cada momento.

Constituem encargos do Fundo, nomeadamente, as comissdes de gestao e depodsito, os
custos com a cobranga judicial ou extrajudicial dos Créditos, a taxa de supervisao do
Fundo, os custos emergentes das auditorias e as outras despesas necessarias para o
Fundo poder prosseguir a sua atividade (as “despesas de funcionamento”), bem como
os custos com os financiamentos contraidos pelo Fundo, com o pagamento das quantias
relativas a segunda e terceira prestacdes do Preco e os custos associados a concessao da
garantia pelo Estado.

Limites ao investimento e ao endividamento

Na medida em que o Fundo nao ira efetuar investimentos noutros ativos, salvo nas
situacOes previstas na seccdo anterior, qualquer classe de ativos existente a data de
constituicdo do Fundo poderd, em determinado momento, vir a representar 100% do
valor liquido global do Fundo. Desta forma, o Fundo poderd e, salvo as situacoes
excecionais acima referidas, estard investido, em qualquer momento da sua duragao,
até 100% do valor do seu Ativo nos seguintes ativos:

] Créditos sobre as Emitentes;

] Créditos sobre o BES;

= Créditos sobre o Fundo de Resolucao;

. Créditos sobre Outros Eventuais Respensaveis;
. Depdsitos bancarios.

O Fundo nao estd sujeito a qualquer limite especifico de endividamento, podendo
contrair os financiamentos necessdrios para desenvolver a sua atividade junto de
entidades legalmente habilitadas para o efeito.

Caracteristicas especiais do Fundo

Tendo por base o exposto na “Nota Prévia” supra e os objetivos para os quais o Fundo foi

constituido:
(i) o Fundo é um fundo de recuperagao de créditos com uma politica de gestao
passiva e sujeita aos limites constantes do presente regulamento de gestao;
(ii) a subscricdo das unidades de recuperagdo do Fundo serd efetuada pelos

Clientes através da assinatura do Contrato de Adesao; e
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(iii) no ambito da sua politica de gestdo passiva, o Fundo tem por objetivo
mitigar as perdas dos Clientes potenciando a recuperagao dos Créditos
em conformidade com a politica de recuperacdo de créditos.

2. POLITICA DE RECUPERACAO DE CREDITOS DO FUNDO
Objetivo

A politica de recuperacdo de créditos do Fundo tem como objetivo obter, de forma
eficiente, a maxima satisfacdo possivel dos Créditos, nomeadamente, no quadro dos
processos de insolvéncia da Rio Forte e da ESI, no quadro do processo de liquidacao do
BES, junto do Fundo de Resolucdo e, sempre que se justifique, perante os outros
Eventuais Responsaveis - excetuando, sempre e em qualquer caso, os Créditos
Excluidos que serdo objeto de rentincia integral e desisténcia pelo Fundo de quaisquer
agdes ou procedimentos relativos aos mesmos - com vista a assegurar os encargos e o
reembolso do Financiamento, o pagamento das quantias relativas a segunda e terceira
prestacdes do Preco e das suas despesas de funcionamento, e entregar o excesso aos
Participantes na proporcao da sua participagdo no capital do Fundo.

Processos de insolvéncia da Rio Forte e da ESI

O Fundo ira dar continuidade as reclamacdes dos créditos sobre as emitentes do papel
comercial, que sao as directas devedoras dos Créditos em causa, nos respetivos processos
de insolvéncia que correm termos no Tribunal do Comércio do Luxemburgo, com os
numeros 1124 /2014 e 1382/2014.

Em caso de ndo reconhecimento, total ou parcial, dos Créditos sobre as Emitentes, ou no
caso da sua incorreta graduagdo, o Fundo ird impugnar tal ndo reconhecimento, o

reconhecimento por valor inferior ao reclamado e/ou a sua errada graduacao.

O Fundo espera conseguir recuperar pelo menos parte do Crédito sobre as Emitentes, com
base nas avaliagdes dos respetivos Ativos, sobretudo o Crédito sobre a Rio Forte.

Processo de liquidacdo do BES
Os Créditos sobre o BES sao créditos contingentes cujo fundamento radica, nomeadamente,
na violacdo de deveres de intermediacao financeira, maxime de conduta e informacao, e/ou

de responsabilidades assumidas perante os Clientes relacionadas com a aquisi¢do por estes

de papel comercial.
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Estes créditos terdo, por isso, de ser reconhecidos no processo de liquidagdo do BES, a
correr termos pelo Tribunal do Comércio de Lisboa sob o n.° 18588/16.2T8LSB, para que

possam concorrer a recuperacao por via do ativo a liquidar.

O Fundo dar4, por isso, seguimento as reclamacdes de tais créditos contingentes e, sendo
necessario, as impugnagdes do nao reconhecimento do Crédito de Liquidagdo, do
reconhecimento por valor inferior ao reclamado e/ou da sua errada graduacao.

O Fundo acompanhard igualmente a tramitacdo do processo de liquidacdo até final,
designadamente no que toca a venda dos ativos do BES e ao recebimento do produto dessa
venda para pagamento dos créditos reconhecidos de acordo com a respetiva graduacao e

na proporcao das disponibilidades obtidas com a aludida venda.
Créditos sobre o Fundo de Resolucdo

De acordo com o principio no creditor worse off, o Fundo de Resolugdo garante, nos
termos do n.° 16 do artigo 145.°-H e da alinea f) do n.° 1 do artigo 145.>-AA do Regime
Geral das Instituicoes de Crédito e Sociedades Financeiras, a diferenca entre o valor que
venha a ser recuperado pelos credores no processo de liquidagdo do BES e o valor que
se estima fosse recuperado num cendrio hipotético de liquidacdo do BES a data da
aplicacdo da medida de resolugdo, ou seja, 3 de agosto de 2014 (Crédito pela Diferenca).

A Deloitte Consultores, S.A., (“Deloitte”) foi a entidade independente designada pelo
Banco de Portugal para realizar, nos termos do disposto na segunda parte do n.° 4 do
artigo 145°-H do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, a
estimativa do nivel de recuperacao dos créditos de cada classe de credores do BES no
hipotético cenario de liquidacdo do BES a 3 de agosto de 2014, caso ndo tivesse sido

aplicada a medida de resolugao.

Segundo a avaliacdo feita pela Deloitte entregue ao Banco de Portugal no dia 4 de julho
de 2016, o nivel de recuperacao seria de 31,7%.

A recuperacao desta percentagem dos Créditos sobre o Fundo de Resolucao dependerd,
porém, do reconhecimento do Crédito de Liquidagao no processo de liquidagao do BES.

Ap6s a liquidacdo dos ativos do BES no ambito do respetivo Processo de Liquidacao, o
Fundo promovera junto do Fundo de Resolugao a satisfagdo do Crédito pela Diferenca.
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Outros eventuais responsdveis

Nos termos do art.° 52.° da Lei n.° 69/2017, de 11 de agosto, é atribuicdo do Fundo a
maximizacao da recuperacdo dos créditos.

Com vista a prossecucdo de tal objetivo, o Fundo adotara todas as medidas que se
revelem necessarias ou adequadas perante quaisquer outras entidades ou pessoas -
com salvaguarda dos Créditos Excluidos - que resultem ou estejam relacionados com a
aquisicdo ou detengdo do papel comercial por parte dos Clientes, incluindo, mas sem
limitar, perante os membros dos 6rgaos sociais do BES, Rio Forte ou ESI (contra os
quais nao haja renunciado), ou perante seguradoras, com vista a recuperagao de outros
créditos indemnizatorios que lhe tenham sido transferidos e de que seja titular.

Reniincias obrigatorias

Como referido acima, o Fundo renunciara a todos os direitos e bem assim desistira de
todas as reclamacdes, processos ou agdes de qualquer natureza, relativamente ao Papel
Comercial ou aos Créditos acima definidos como Créditos Excluidos.

Para o efeito de desistir dos processos existentes que tenham por objecto a reclamacao
de Créditos Excluidos, o Fundo habilitar-se-a judicialmente em todos eles e apresentara

seguidamente requerimentos de desisténcia dos respetivos pedidos.
Transacdes sobre os créditos

A Entidade Gestora podera alienar Créditos que componham a carteira do Fundo ou
desistir ou transigir em acoes judiciais para cobranca dos mesmos, observando para tal

o procedimento previsto no art.® 55°, n.° 5, da Lei n.° 69/2017, de 11 de agosto.
Dever de zelo e diligéncia

A Entidade Gestora adota um elevado grau de zelo e diligéncia no acompanhamento
continuo da atividade do Fundo, no interesse dos participantes, em conformidade com o
disposto nas normas legais e regulamentares aplicaveis, em especial, no art.” 37.° da Lei n.°
69/2017, de 11 de agosto.

Andlise custo/beneficio

A execucdo de medidas que visem a recuperacao de créditos adquiridos pelo Fundo aos
Clientes, designadamente reclamacdes, impugnagdes, agdes e outros procedimentos a
intentar contra a Rio Forte, a ESI, o BES em Liquidagdo, o Fundo de Resolugdo e Outros
Eventuais Responsaveis, dependera da prévia andlise custo-beneficio por parte da Entidade
Gestora, realizada através de um juizo de prognose sobre os respetivos encargos e os

beneficios que potencialmente dai decorrerao.
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No que diz respeito as insolvéncias da Rio Forte e da ESI a correr termos nos Tribunais do
Luxemburgo, a apresentacao de reclamagdes de créditos fica a cargo dos Clientes, pois tal
apresentagdo constitui requisito de adesdo ao Fundo. Tais créditos serao, a partida,
reconhecidos uma vez que que as referidas sociedades foram as entidades emitentes do
papel comercial cujo valor ndo foi reembolsado na data do vencimento. Neste sentido, os
unicos custos que o Fundo tera de assumir com as referidas insolvéncias estdo relacionados
com os honordrios e despesas dos advogados do Luxemburgo que acompanharem as
mesmas, uma vez que as custas judiciais associadas a tais processos, nomeadamente por
eventuais impugnacdes contra o ndo reconhecimento, o reconhecimento por valor inferior
ao reclamado e/ou a sua errada graduacdo, serdo suportados pelas respetivas massas
insolventes. Os beneficios que resultam desse acompanhamento justificam claramente o
investimento a realizar com o mesmo, nao sé porque somente dessa forma podera o Fundo
recuperar parte dos créditos adquiridos com recurso ao produto da venda do ativo das
mencionadas sociedades no dmbito das aludidas insolvéncias, mas fundamentalmente
porque o reconhecimento de tais créditos constitui pressuposto para a demanda de outras
entidades.

No que concerne ao processo de liquidagdo do BES, a apresentacdo de reclamagdes de
créditos é também da responsabilidade dos Clientes, uma vez que constitui igualmente
requisito de adesdo ao Fundo. Afigura-se provavel que os créditos reclamados no ambito
deste processo pelos Clientes ndo venham a ser reconhecidos num primeiro momento, pelo
que o Fundo pode ser chamado a impugnar a respetiva lista de credores. Neste processo
tém assim de ser tidos em conta os custos associados a deducdo da referida impugnacdo da
lista de credores reconhecidos e acompanhamento do processo. Tratando-se de um
processo de liquidacdo, as custas judiciais serdo suportadas pelo produto de liquidagao.
Neste sentido, o custo a considerar neste contexto limitar-se-4 também aos honorérios e
despesas dos advogados que patrocinarem o Fundo deste processo. Os beneficios que
poderdo resultar desta demanda sdo também manifestamente superiores aos referidos
custos e emergem da possibilidade de o Fundo recuperar parte dos créditos adquiridos
com recurso ao produto da liquidacdo do ativo do BES.

Relativamente ao Fundo de Resolugdo e a Outros Eventuais Responséveis, os custos que o
Fundo terd de suportar com a eventual demanda dos mesmos cingir-se-4 igualmente aos
honorérios e despesas dos advogados que patrocinarem tais demandas (e eventualmente
com pericias e pareceres que sejam necessarios ou convenientes requerer), dado que o
Fundo esta isento do pagamento de custas judiciais nos termos do artigo 69.° da Lei n.°
69/2017, de 11 de agosto.

Dir-se-a que a demanda do Fundo de Resolugdo tem um potencial beneficio que justifica
claramente o acionamento do mesmo, atenta a sua reconhecida liquidez e a consequente
garantia de recuperagao de uma parte substancial dos créditos reclamados, caso a demanda

seja bem-sucedida.
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Relativamente aos Outros Eventuais Responsaveis, sem prejuizo do acima exposto a
propésito da isengdo do pagamento das custas judiciais, na andlise do custo-beneficio de
uma medida ou categoria de medidas a adoptar contra estes, a Entidade Gestora tera
sempre em conta as circunstancias do caso concreto, nomeadamente, mas sem limitar, a
capacidade de o mesmo poder pagar os créditos reclamados ou, dito de outra forma, a
existéncia de patrimoénio para responder pela divida.

Note-se, por fim, que os valores relacionados com os honorérios e despesas dos advogados,
pareceres e pericias técnicas e/ou juridicas, estdo incluidos na previsao dos custos totais de
funcionamento do Fundo durante os 10 (dez) anos da sua duragéo inicial.

3. POLITICA DE RENDIMENTOS E OUTRAS DISTRIBUICOES AOS PARTICIPANTES
Distribuicoes Periddicas de Rendimentos

O Fundo s6 podera efetuar distribuicdes de rendimentos aos participantes apos ter sido
integralmente reembolsado o Financiamento e satisfeitos os respetivos encargos, bem
como satisfeitas quaisquer quantias relativas ao pagamento da segunda e da terceira
prestacdo do Preco ou, em alternativa, o montante da execugdo da garantia do Estado,
caso esta tenha sido executada. Nao é provavel que a atividade do Fundo gere
resultados que permitam efetuar distribuicdes periddicas de rendimentos aos
participantes. No caso, contudo, de tal suceder e uma vez verificadas as condigdes
acima mencionadas, o Fundo propode-se efetuar distribui¢des de rendimentos aos
participantes em funcdo dos resultados apurados semestralmente com referéncia as
datas de 31 de dezembro e 30 de junho de cada ano, que venham a ser gerados pela sua
carteira, desde que o Fundo tenha resultados positivos no periodo (semestre) em
referéncia e a liquidez do Fundo, apds a realizagdo das referidas distribuigdes, seja a
suficiente para assegurar o cumprimento pontual das obrigacdes do Fundo nos seis
meses seguintes. Os pagamentos de rendimentos aos participantes serao efetuados no 5.°
dia atil seguinte a respetiva data de apuramento da distribuigdo semestral. Para este efeito,
entende-se que a liquidez do Fundo corresponde ao valor liquido positivo de depésitos
a ordem disponiveis acrescido do valor das aplicagdes em depdsitos a prazo, na medida
em que o prazo e demais condigdes do deposito o permitam considerar para este efeito.

Amortizacoes Parciais

O Fundo s6 podera efetuar quaiquer amortizagdes ou reembolsos de unidades de
recuperagao apos ter sido integralmente reembolsado o Financiamento e satisfeitos os
respetivos encargos, bem como satisfeitas quaisquer quantias relativas ao pagamento
da segunda e da terceira prestacdo do Preco ou, em alternativa, o montante da execugao
da garantia do Estado, caso esta tenha sido executada. Verificadas as indicadas
condicdes, poderdo ser efetuadas amortizacdes parciais do valor da unidade de
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recuperacao em qualquer momento da duracdo do Fundo, nos casos em que, nao
existindo resultados positivos no periodo (semestre) antecedente ou, existindo, tenham
sido distribuidos ao abrigo do ponto anterior, exista liquidez resultante de
recebimentos pelo Fundo. As amortizagdes parciais do valor da unidade de recuperagao
serdo efetuadas em funcao da liquidez existente no Fundo, apds eventual realizacdo de
distribui¢des periddicas e sempre desde que a liquidez do Fundo, ap6s a realizacdo das
referidas amortizacdes, seja a suficiente para assegurar o cumprimento pontual das
obrigacdes do Fundo nos seis meses seguintes. Assim, as amortizagdes parciais serdo
apenas efetuadas caso a liquidez do Fundo ndo possa ser utilizada para realizar as
distribuicdes periédicas de rendimentos nos termos supra referidos. Para este efeito,
entende-se que liquidez do Fundo corresponde ao valor liquido positivo de depésitos a
ordem disponiveis acrescido do valor das aplicagdes em depositos a prazo, na medida
em que o prazo e demais condigdes do depdsito o permitam considerar para este efeito.
A Entidade Gestora procedera as amortiza¢cdes parciais do valor da unidade de
recuperacao, a que correspondera uma reducgao do capital do Fundo, desde que estejam
verificados os requisitos acima referidos e sem necessidade de deliberagao favoravel da
Assembleia de Participantes.

Hierarquia de pagamentos

Os pagamentos a efetuar aos participantes deverao ser realizados prioritariamente sob
a forma de distribui¢des periddicas, ou seja, as amortizagdes parciais das unidades de
recuperacao apenas serdo efetuadas caso a liquidez do Fundo ndo possa ser utilizada
para realizar as distribuigdes periddicas de rendimentos, nos termos e condigdes supra
referidos.

4. INEXISTENCIA DE GARANTIAS E FATORES DE RISCO

Riscos relativos ao pagamento do Preco

Os participantes elegiveis devem considerar sobretudo o risco do pagamento do Preco
devido pela cessao dos Créditos e pela transmissdao do Papel Comercial. O pagamento
da primeira prestagdo do Preco é assegurado por um financiamento contraido pelo
Fundo junto do Estado Portugués. O pagamento da segunda e da terceira prestagao do
Preco estd condicionado a recuperacdao dos créditos adquiridos pelo Fundo em valor
suficiente para o efeito, ou a execucdo de uma garantia pessoal do Estado a ser
concedida aos participantes, nos termos e ao abrigo do disposto no artigo 71.°, n.° 2, da
Lei 69/2017 e dos artigos 4.° e 7.°, n.° 6 da Portaria 343-A/2017 de 10 de novembro,
alterada pela Portaria n.° 38-A /2018, de 30 de janeiro, até 365 dias apds a data do inicio

da oferta de subscricdo do capital do Fundo.

Saliente-se que a concessdo da referida garantia pessoal do Estado foi objeto de

expresso compromisso do Estado, constante do artigo 4.°, n.° 1, da Portaria 343-A /2017,
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de 10 de novembro, alterada pela Portaria n.° 38-A /2018, de 30 de janeiro, e ja foi
devidamente autorizada por despacho de S. Exa. o Secretario de Estado Adjunto e das
Financas no passado dia 16 de Fevereiro de 2018, na qualidade de membro do governo
responsavel pela drea das finangas, conforme previsto no artigo 73.°, n.° 4, da Lei
69/2017, e no artigo 7.°, n° 1, da referida Portaria 343-A/2017 de 10 de novembro,
alterada pela Portaria n.° 38-A /2018, de 30 de janeiro, estando a sua concessao, nesta
data, apenas dependente de ato do Diretor Geral do Tesouro e Finangas, ou seu
substituto, no referido prazo de 365 dias. Apenas no caso de nao virem a ser
recuperados os créditos em valor suficiente para o efeito ou de, apesar do expresso
compromisso ja assumido pelo Estado, ndo vier, por alguma razdo, a ser concedida a
referida garantia, o Fundo nao dispora dos recursos necessarios ao pagamento integral

ou atempado da segunda e da terceira prestagdo do Preco.

Inexisténcia de garantia de reembolso e de distribuicdes

Nao existe qualquer garantia de reembolso do capital investido na aquisicao das
unidades de recuperacao, bem como da realizagio de quaisquer distribuicdes de

rendimentos ou amortizagdes de unidades de recuperacao.
Risco de perda do capital investido nas Unidades de Recuperagio

A solvéncia do Fundo depende de os valores obtidos com a cobranca dos Créditos e/ou
em virtude da sua negociacdo ser o suficiente para assegurar o reembolso do
Financiamento, o pagamento das quantias relativas a segunda e terceira prestagdes do
Preco ou, em alternativa, o montante da execucdo das garantias do Estado, caso esta
tenha sido executada e o pagamento das suas despesas de funcionamento. Assim, no
caso de os valores recuperados ndo serem suficientes para satisfazer as
responsabilidades do Fundo, este nao podera proceder a quaisquer distribuicdes,
amortizagdes ou reembolso das unidades de recuperacdo, podendo, no limite, implicar
a perda total do capital investido no Fundo pelos detentores das unidades de

recuperagao.

Risco de crédito

O cumprimento dos objetivos a que o Fundo se propde depende da capacidade de as
contrapartes dos Créditos cumprirem as suas obrigacdes. O incumprimento total ou
parcial dessas contrapartes, nomeadamente em virtude de insolvéncia, pode determinar
uma perda de rendimento e/ou uma perda do capital investido pelos participantes. O

Fundo esta, portanto, exposto ao risco de crédito das contrapartes.

Risco de ndo reconhecimento dos Créditos

32



Adicionalmente, e uma vez que a ESI e a Rio Forte foram declaradas insolventes e o
BES encontra-se em processo de liquidacdo judicial determinado pela revogacao da sua
licenca bancaria, com fundamento, nomeadamente, em ter deixado de cumprir os
requisitos prudenciais e ter deixado de oferecer garantias de poder cumprir as suas
obrigagdes para com os seus credores, o cumprimento dos objetivos do Fundo depende
do reconhecimento dos Créditos nesses processos. O reconhecimento pode ser recusado
pelos respetivos liquidatarios ou contestado por qualquer um dos outros credores,
cabendo a decisdo final ao tribunal competente para o efeito. O ndo reconhecimento
definitivo, total ou parcial, dos Créditos reclamados pode determinar uma perda de

rendimento e/ou uma perda do capital investido pelos participantes.
Riscos associados aos processos de liquidagio

E incerto o grau em que os Créditos sobre a ESI, a Rio Forte e o BES, ainda que
reconhecidos, podem ser satisfeitos nos respetivos processos de liquidacdo. Tal vai
depender, nomeadamente, do valor dos ativos e passivos apurados nesses processos e
da graduacdo dos créditos reconhecidos. Desta forma, o cumprimento dos objetivos do
Fundo depende da medida em que os Créditos, se reconhecidos, sejam satisfeitos pelas
massas insolventes das referidas contrapartes no concurso com os demais credores.

Risco de Mercado

Em geral, os Créditos que integram a carteira do Fundo nao estao expostos ao risco de
mercado. Em determinadas situagdes previstas no presente regulamento de gestao, o
Fundo poderd, excecionalmente, adquirir ativos cujo valor seja suscetivel de ser
afectado pelas movimentagdes gerais dos mercados de capitais. Se desses movimentos
resultarem valorizagdes negativas, os participantes poderdo ter uma perda de
rendimento e/ou de capital inicialmente subscrito, ou demorar mais tempo a ser
ressarcidos até que os mercados de capitais recuperem. Este risco marginal é ainda
mitigado pela obrigacdo de vender tais ativos pelo melhor preco possivel e o mais
rapidamente possivel.

Risco de Taxa de Juro

Em geral, os Créditos que integram a carteira do Fundo nao estdo expostos ao risco de
variacOes das taxas de juros oferecidas em mercado, mas estdo expostos as variagdes
das taxas legais supletivas de mora. A atividade do Fundo esta exposta ao risco de
variacdes das taxas de referéncia dos seus financiamentos e das taxas de remuneracéo

dos seus depositos bancarios.

Risco Cambial
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Em geral, os Créditos que integram a carteira do Fundo sdo denominados em Euros.
Em determinadas situacdes previstas no presente regulamento de gestdo, o Fundo
poderda, excecionalmente, adquirir ativos denominados noutras moedas, bem como
podera deter Créditos cuja cobrancga, judicial ou extrajudicial, s6 possa ter lugar em
moeda estrangeira. Na medida em que Fundo detenha ativos denominados em moedas
estrangeiras, estard exposto ao risco cambial na conversao dos cash flows recebidos para
Euros.

Risco Fiscal

Existe também um risco fiscal, na medida em que o regime fiscal podera ser alterado
até a data de liquidacdo do Fundo. Neste contexto, uma alteracdo adversa do regime
fiscal poderd diminuir a remuneracdo maxima potencial na data de liquidagdo do

Fundo.
Risco de Liquidez das Unidades de Recuperagio

Sendo um Fundo fechado de duracdo limitada, ndo existem resgates (sem prejuizo de,
sendo deliberada a prorrogacdo da duracdo do Fundo, os participantes que tenham
votado em sentido contrario poderem solicitar a amortizacdo das unidades de
recuperagao de que sejam titulares) e o preco de transacao das unidades de recuperagao
serd aquele que resultar de um processo privado de negociagdo, existindo risco de
liquidez. Este risco poderd ser mitigado se houver uma posterior admissdo a
negociacdo em mercado das unidades de recuperacdo, caso em que os investidores
deverdo ter em consideracdo o risco de liquidez do respetivo mercado.

Risco de Liquidez dos Ativos Subjacentes

Os ativos que compdem a carteira do Fundo, pela sua natureza, sio, em geral,
destituidos de liquidez, tornando a sua alienacdo ao valor nominal praticamente
impossivel e, quando permitida nos termos da lei e do presente regulamento, a sua
alienacao pode revelar-se muito penalizadora para a valoriza¢ao do Fundo.

Inexisténcia de Notacdo de Risco

A emissao das unidades de recuperagdo nao foi objeto de notacdo por uma sociedade
de prestacao de servicos de notacdo de risco (rating) registada na CMVM.

5. DERIVADOS, REPORTES E EMPRESTIMOS

A utilizagdo de divisas estrangeiras nao estd contemplada como instrumento de gestao
do Fundo e, portanto, o Fundo nao ira adquirir divisas. No entanto, em determinadas
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situacdes previstas no presente regulamento de gestdo, o Fundo poders,
excecionalmente, adquirir ativos denominados em moeda estrangeira e que geram cash
flows em moeda estrangeira. Cabera a Entidade Gestora do Fundo decidir pela
conversao imediata ou ndo de saldos de liquidez em divisas estrangeiras para saldos
em Euros.

O recurso a derivados para a protecdo do risco cambial esta limitado a 100% da
exposicdo a divisas o que, no limite, podera corresponder a um limite maximo de 100%
do valor liquido global do Fundo. Por norma, o Fundo nédo pretendera incorrer em risco
cambial, pelo que sera natural que os derivados para proteccdo do risco cambial
representem efetivamente um valor o mais proximo possivel de 100% do valor de

exposicdo a divisas.

O recurso a derivados para protecdo do risco de taxa de juro e do risco de crédito esta
limitado a um maximo de 20% do valor liquido global do Fundo, aferido sobre o valor

nocional dos contratos.

O Fundo terd, a data de constituicdo, a alavancagem resultante do Financiamento. A
Entidade Gestora poderd contrair financiamentos adicionais exclusivamente para os

efeitos de financiamento da atividade do fundo ou refinanciamento das obrigacoes

existentes.
6. VALORIZACAO
6.1 Momento de referéncia da valorizacdo

A valorizacao mensal das unidades de recuperagao esta a cargo da Entidade Gestora.

O valor da unidade de recuperacdo é calculado semestralmente com referéncia ao
altimo dia 1til de cada semestre e determina-se pela divisdo do valor liquido global do
Fundo pelo ntimero de unidades de recuperacdo em circulagao.

O valor liquido global do Fundo é apurado deduzindo a soma dos valores que o
integram o montante de comissdes e encargos suportados até ao momento da
valorizacdo da carteira referido no paragrafo seguinte.

Na valorizacao semestral dos ativos que integram o patriménio do Fundo, tendo em
vista o cdlculo do valor da unidade de recuperagdo a divulgar no dia ttil seguinte ao do
seu célculo, o valor e a composicdo da carteira serdo determinados com base na
informacéo recolhida até as 18h do dia dessa valorizacao.
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O valor da unidade de recuperacdo é divulgado, semestralmente, no sistema de
divulgacdo de informacdo da CMVM (endereco da CMVM na Internet:
http:/ /www.cmvm.pt).

A composicao da carteira do Fundo sera semestralmente publicada no sistema de
divulgacdo de informacdo da CMVM (endereco da CMVM na Internet:
http:/ /www.cmvm.pt).

A Entidade Gestora informara a CMVM de quaisquer alteracoes relevantes ocorridas entre
cada semestre na composicdo do patrimoénio do Fundo, sendo tal informacédo publicada no
sistema de divulgacdo de informagdo da CMVM (endereco da CMVM na Internet:
http:/ /www.cmvm.pt).

Caso venha a ocorrer a admissdo a negociacdo das unidades de recuperacao, o seu valor
passara a ser calculado diariamente e divulgado no dia seguinte através do mesmo meio

previsto no parédgrafo anterior.
6.2 Regras de valorimetria e cidlculo do valor da unidade de recuperacao
6.2.1 Valorizacdo dos Créditos sobre as Emitentes

Os Créditos sobre as Emitentes serdo avaliados considerando toda a informacao
relevante disponivel sobre os respetivos processos de insolvéncia e tém em conta o
presumivel valor de realizagdo desses créditos em funcao da sua graduacao, o seu valor
relativo no concurso de credores e o valor esperado de realizacdo dos ativos da massa
insolvente, depois de satisfeitas as despesas da liquidacao.

Complementarmente, a Entidade Gestora pode também considerar, caso existam, o
valor das ofertas de compra firmes para os Créditos sobre as Emitentes, ou, na
impossibilidade da sua obtencdo, o valor médio das ofertas de compra difundidas
através de entidades especializadas, que ndo se encontrem em relacdo de dominio ou
de grupo, nos termos dos artigos 20.° e 21.° do Cédigo dos Valores Mobilidrios, com a
Entidade Gestora, caso estejam disponiveis.

6.2.2 Valorizac¢do dos Créditos sobre o BES

Os Créditos sobre o BES revestem a natureza de um crédito contigente dependente do
seu reconhecimento no processo de liquidagao do BES.

Previamente ao seu reconhecimento, os Créditos sobre o BES serdao valorizados pelo

valor esperado de realizagao, considerando, também, a contingéncia resultante de ainda
nao terem sido reconhecidos.
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Posteriormente ao seu reconhecimento, os Créditos sobre o BES serdo avaliados com os

mesmos critérios aplicaveis a valorizagdo dos Créditos sobre as Emitentes.

O valor nominal dos Créditos sobre o BES sera descontado por um montante igual ao
valor pelo qual foram valorizados os Créditos sobre as Emitentes.

6.2.3 Valorizagdo dos Créditos sobre o Fundo de Resolugdo

Os Créditos sobre o Fundo de Resolucdo revestem a natureza de um crédito

contingente, dependente do seu reconhecimento no processo de liquidacdo do BES.

Previamente ao reconhecimento dos Créditos sobre o BES no processo judicial de
liquidagdo do BES, os Créditos sobre o Fundo de Resolugdo serao valorizados pelo
valor esperado de realizagao, considerando, também, a contingéncia resultante de ainda

nao terem sido reconhecidos.

Posteriormente ao reconhecimento dos Créditos sobre o BES no processo judicial de
liquidagdo do BES, os Créditos sobre o Fundo de Resolugdo serdo valorizados num
montante igual a 31,7% do valor nominal dos Créditos sobre o BES que tenham sido
reconhecidos no processo de liquidacdo do BES, deduzido de um montante igual ao
valor recebido, ou que se espera receber, na liquidacao do BES por conta desses
créditos, por forca do mecanismo de compensacdo previsto no artigo 145.°-B, n.° 2, do
Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, na versao em vigor
na data da aplicacao da medida de resolugdo ao BES, e da estimativa independente
realizada pela Deloitte, cujo sumaério executivo foi divulgado no Comunicado do Banco
de Portugal do dia 6 de julho de 2016.

6.2.4 Valorizacdo dos Créditos sobre os Outros Eventuais Responsdveis

Os Créditos sobre os Outros Eventuais Responsaveis revestem a natureza de um crédito
contigente, dependente do seu reconhecimento judicial ou extrajudicial.

Previamente ao seu reconhecimento, os Créditos sobre os Outros Eventuais
Responsaveis serdao valorizados pelo valor esperado de realizacdo, considerando,
também, a contingéncia resultante de ainda ndo terem sido reconhecidos.

Posteriormente ao seu reconhecimento, os Créditos sobre os Outros Eventuais
Responsaveis serdao avaliados pelo seu valor nominal (correspondente ao montante,
pelo qual, judicial ou extrajudicialmente, tenham sido reconhecidos), se as contrapartes
forem solventes e capazes de honrar na totalidade os créditos reconhecidos e de acordo
com os mesmos critérios aplicaveis a valorizacdo dos Créditos sobre as Emitentes, se as

contrapartes forem insolventes.
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6.2.5 Valorizacdo de ativos cotados

O patriménio do Fundo ndo incluird inicialmente quaisquer ativos cotados. Em
determinadas situacdes previstas no presente regulamento de gestdo, o Fundo podera,
excecionalmente, adquirir ativos cotados, observando-se nesse caso os critérios de

valorizacdo constantes dos pardgrafos seguintes.

A avaliagdo dos valores cotados corresponde aos precos praticados nos mercados em
que se encontrem admitidos a negociagao, tendo em conta o dltimo preco verificado no
momento de referéncia. Encontrando-se admitidos a negociacdo em mais do que um
mercado regulamentado, o valor a considerar reflete os precos praticados no mercado

que apresente maior quantidade, frequéncia e regularidade de transagodes.

Tratando-se de valores representativos de divida admitidos a negociagdo num mercado
regulamentado, podem ainda ser considerados para efeitos de avaliagdo, caso os precos
praticados em mercado ndo sejam considerados representativos, os pregos resultantes
do valor das ofertas de compra firmes ou, na impossibilidade da sua obtengao, o valor
médio das ofertas de compra e de venda difundidas através de entidades
especializadas, que ndo se encontrem em relacdo de dominio ou de grupo, nos termos
dos artigos 20.° e 21.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, com a Entidade Gestora.

Na impossibilidade de aplicagdo da metodologia referida no paragrafo anterior, a
Entidade Gestora recorre a modelos de avaliacdo utilizados e reconhecidos
universalmente nos mercados financeiros, assegurando-se que o0s pressupostos

utilizados na avaliacdo tém aderéncia a valores de mercado.

A avaliacdo, nos termos do pardgrafo anterior, pode ser efetuada por entidade
subcontratada pela Entidade Gestora, devendo a Entidade Gestora definir e examinar
periodicamente os pressupostos dos modelos de avaliacdo utilizados.

6.2.6 Valorizagdo de ativos ndo cotados

O patrimoénio do Fundo incluira inicialmente o Papel Comercial e os Créditos. O Papel
Comercial ndo sera valorizado independentemente dos Créditos sobre as Emitentes e os
Créditos serao valorizados de acordo com os critérios estabelecidos nos pontos
anteriores especificamente para esse efeito.

Na&o obstante, em determinadas situagdes previstas no presente regulamento de gestao,
o Fundo poderd, excecionalmente, adquirir outros ativos ndo cotados, mobilidrios ou
imobilidrios, observando-se nesse caso o0s critérios de valorizacdo constantes dos
parédgrafos seguintes.
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- Valores mobilidrios ndo cotados

Os critérios de avaliacdao de ativos ndo cotados consideram toda a informacéo relevante
sobre o emitente e as condi¢des de mercado vigentes no momento de referéncia da
avaliacdo, e tém em conta o presumivel valor de realizagao desses ativos.

A Entidade Gestora adota os critérios que tenham por base o valor das ofertas de
compra firmes ou, na impossibilidade da sua obtencdo, o valor médio das ofertas de
compra e de venda difundidas através de entidades especializadas, que nao se
encontrem em relacdo de dominio ou de grupo, nos termos dos artigos 20.° e 21.° do
Codigo dos Valores Mobilidrios, com a Entidade Gestora.

Na impossibilidade de aplicacdo do modelo referido no paragrafo anterior, a Entidade
Gestora recorre a modelos de avaliacido utilizados e reconhecidos universalmente nos
mercados financeiros, assegurando-se que os pressupostos utilizados na avaliacdo tém

aderéncia a valores de mercado.

A avaliacdo, nos termos do pardgrafo anterior, pode ser efetuada por entidade
subcontratada pela Entidade Gestora, devendo a Entidade Gestora definir e examinar

periodicamente os pressupostos dos modelos de avaliacdo utilizados.
Ativos ndo cotados com a data de referéncia de 31 de dezembro de 2009:
- Valores imobilidrios

Inicialmente, entre 0 momento em que passam a integrar a carteira do Fundo e até que
se realize uma avaliacdo obrigatdria nos termos legais ou regulamentarmente previstos,

os imoveis serdo valorizados pelo respetivo custo de aquisicao.

Verificando-se alguma situacdo em que seja legal ou regulamentarmente obrigatdria a
avaliacdo de algum imével que integre a carteira do Fundo observar-se-do as seguintes

regras:

a) As avaliacbes serdo realizadas por dois peritos avaliadores, com uma

periodicidade minima de 12 (doze) meses;

b) Os iméveis sao valorizados pela média simples do valor atribuido por dois peritos
avaliadores nas avaliagdes efetuadas, sendo certo que se as duas avaliagdes
diferirem, entre si - tomando por referéncia o menor dos dois valores - mais de
20%, realizar-se-4 uma nova avaliagdo, por um terceiro avaliador, caso em que o

imoével ou é valorizado pela média simples dos dois (entre os trés) valores mais
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proximos entre si, ou pelo valor da terceira avaliacdo caso esta corresponda a

média das duas primeiras avaliagdes.

7. POLITICA DE EXERCICIO DE DIREITOS DE VOTO
A carteira inicial do Fundo ndo compreendera acdes.

Contudo, em determinadas situacdes previstas no presente regulamento de gestdo, o
Fundo poderd, excecionalmente, adquirir agdes ou outros valores mobilidrios

convertiveis em acdes que sejam convertidos em agdes.

Quando tal suceda, a Entidade Gestora participard nas assembleias gerais das sociedades
participadas, em particular nas assembleias gerais em que constem da Ordem de Trabalhos
pontos sobre os seguintes assuntos: (i) alteragcdes do contrato de sociedade; (ii) fusdo; (iii)
cisdo; (iv) transformagdo da sociedade; (v) dissolucao da sociedade; e (vi) outros assuntos

para os quais a lei exija maioria qualificada.

A representagdo nas assembleias gerais serd feita nos termos gerais de direito. Como
representante da Entidade Gestora, podera ser nomeado um membro do Conselho de
Administracdo, um trabalhador da mesma ou qualquer pessoa singular que a Entidade
Gestora designe para o efeito. O representante encontra-se vinculado as instrucoes escritas

emitidas por esta.

8. COMISSOES E ENCARGOS A SUPORTAR PELO FUNDO

8.1. Comissao de Gestao

Valor da comissido: A Entidade Gestora tem direito a cobrar uma Comissao de Gestao
composta por uma componente fixa correspondente a 0,14% (zero virgula catorze por
cento) do valor do Preco de aquisi¢ao dos Créditos adquiridos aos Clientes na data da
constituicdo do Fundo. A Entidade Gestora tem ainda direito a uma componente
variavel, ap6s a recuperacgdo do valor inicial do ativo. Esta componente corresponde a
1% (um por cento) do montante efetivamente recuperado por cada ano civil completo e
ainda no ultimo ano de atividade do Fundo, desde que verificada uma variagao

positiva do valor liquido global face ao periodo anterior.

Modo de cdlculo da comissio: a componente fixa e varidvel da Comissao de Gestdo é

calculada semestralmente, no ultimo dia ttil de cada semestre do ano civil.
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Condigoes de cobranca da comissdo: a Comissdo de Gestdo é cobrada e paga, anual e
postecipadamente, até ao décimo dia util de cada més de janeiro; no caso de o Fundo
ser extinto, a Comissdao de Gestdo sera calculada, cobrada e paga na proporcao do

tempo decorrido entre o termo do ano civil anterior e a data da extingdo.

8.2. Comissao de Depésito

Valor da comissio: O Depositario tem direito a cobrar uma Comissdo de Depésito anual
correspondente a 0,0303% (zero virgula zero trezentos e trés por cento) (a
“percentagem") do valor do Preco de aquisicdo dos Créditos adquiridos aos Clientes na
data da constituicdo do Fundo, deduzido do valor das quantias recebidas em funcao da
atividade de recuperagdo de créditos do Fundo (o “valor base”). A Comissao de
Depésito é calculada mensalmente, aplicando 0.002525 (um doze avos da percentagem)
ao valor base apurado no ultimo dia atil de cada més, e paga semestralmente pelo
montante correspondente a soma dos valores mensais apurados no semestre em causa,
com um minimo de € 7.500,00 (sete mil e quinhentos euros) por semestre. A Comissao
de Dep6sito é devida desde a data da constituicao do Fundo.

Modo de cdlculo da comissio: a Comissao de Deposito é calculada, mensalmente, no

altimo dia atil de cada més e paga semestralmente.

Condicoes de cobranca da comissido: a Comissdo de Depoésito é cobrada semestral e

postecipadamente, até ao décimo dia do més seguinte ao semestre a que respeita.

8.3.  Outros Encargos

Para além dos encargos de gestdo e de deposito, o Fundo suportard ainda todas as despesas

N

relativas a sua atividade, bem como as despesas e outros encargos documentados que
tenham de ser feitos no cumprimento de obrigacdes legais. Serdo designadamente
suportados pelo Fundo os seguintes encargos:
i. Despesas com os financiamentos contraidos pelo Fundo;
ii. Despesas com as garantias emitidas a favor do Fundo;
iii. Despesas com a cobranga, judicial ou extrajudicial, dos Créditos;
iv. Despesas com a rentincia aos Créditos Excluidos;
v. Despesas com custas judiciais (de que o Fundo nao esteja isento);
vi. Despesas com os honorarios de advogados e solicitadores contratados pelo
Fundo;
vii. Despesas com as auditorias e revisdes de contas do Fundo;

viii. Taxa de Supervisdao da CMVMV;
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ix.

X1.

Xii.

9.

Despesas com publicacdes obrigatorias;

Todos os encargos com atos notariais ou registais inerentes aos bens que integram
o patriménio do Fundo;

Despesas relativas a aquisi¢do, manutencdo ou disposicdo de quaisquer bens
moveis e imoveis que integrem o patriménio do Fundo;

Impostos e taxas que sejam devidos pela transacdo e detencdo de valores

mobilidrios e imobilidrios que integrem o patriménio do Fundo.

RECEITAS DO FUNDO

Reverterdo integralmente para o patrimonio do Fundo as quantias que possam vir a ser

recebidas pela Entidade Gestora em resultado da cobranca dos Créditos ou em virtude

do Papel Comercial adqurido pelo Fundo e bem assim de quaisquer outras transagdes

realizadas por conta dos ativos do Fundo.
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III - UNIDADES DE RECUPERACAO E CONDICOES DE SUBSCRICAO E
REEMBOLSO

1. CARACTERISTICAS GERAIS DAS UNIDADES DE RECUPERACAO

1.1. Definicao

O Fundo constitui-se como um fundo de recuperacdo de créditos, nos termos e para os
efeitos do disposto na Lei n.° 69/2017, pertencendo a uma pluralidade de pessoas,
singulares ou colectivas, designadas por participantes.

Nos termos do disposto no n.° 1 do artigo 12.° da Lei n.° 69/2017, o Fundo nao
responde, em caso algum, pelas dividas dos participantes, da Entidade Gestora, do
Depositario ou de quaisquer outras pessoas ou entidades.

O Fundo é dividido em partes de contetdo idéntico, nos termos do disposto no artigo
7.° da Lei n.° 69/2017, as quais asseguram aos seus titulares direitos iguais, sem valor
nominal, designadas por unidades de recuperacao.

1.2 Forma de Representacgdo

As unidades de recuperacdo adotam a forma escritural e, para efeitos de subscri¢ao e de
reembolso, podem ser fracionadas até a quarta casa décimal.

2. VALOR DA UNIDADE DE RECUPERACAO

2.1. Valor da Subscricio Inicial

O valor inicial de subscricdo de cada Unidade de Recuperagao, para efeitos de

constitui¢ao do Fundo, é de um milésimo de Euro (0,001).

2.2.  Valor das Subscri¢oes Subsequentes

S6 poderao realizar-se subscricdes subsequentes em operagdes de aumento de capital.
O valor de subscricio das Unidades de Recuperacdo em operagdes de aumento de
capital é o valor da unidade no dia da liquidacdo financeira do aumento.

2.3.  Valor para Efeitos de Reembolso

As unidades de recuperacdo ndo podem ser resgatadas, contudo podem ser

reembolsadas parcialmente, em virtude de uma operacdo de reducdo do capital ou
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prorrogacao da duracdo do Fundo, ou totalmente, caso ocorra a dissolucao e liquidagao
do Fundo.

No caso de reducao do capital do Fundo, o valor de reembolso correspondera ao valor
da unidade de recuperacdo na data da liquidagdo financeira da redugao, confirmado
por parecer do auditor.

No caso de o reembolso ser determinado pela prorrogacdo da duracdo do Fundo (nos
termos previsto no presente regulamento de gestdo os participantes que tenham votado
em sentido contrario poderdo solicitar o reembolso das unidades de recuperacdo de que
sejam titulares) o valor do reembolso corresponderd ao valor da unidade de
recuperagdo no ultimo dia do periodo anterior ao da prorrogacdo, confirmado por
parecer do auditor.

No caso de liquidacdo do Fundo o valor de reembolso corresponderd ao valor de
liquidagdo de cada Unidade de Recuperagdo apurado no final do processo de
liquidagdo, com as contas de liquidagao confirmadas por parecer do Auditor.

3. CONDICOES DE SUBSCRICAO E REEMBOLSO
3.1. Periodos de subscricao

As Unidades de Recuperacao podem ser subscritas no decurso do periodo inicial de
subscricdo e subsequentemente no ambito de eventuais operacdes de aumento de
capital.

O periodo inicial de subscricao decorre entre o dia 22.03.2018 e o dia 12.04.2018 (o
Periodo de Adesao), durante o qual sera dada oportunidade aos Clientes que decidam
aderir ao Modelo de Solucdo, subscreverem as unidades de recuperacdo mediante a
celebracdo dos Contratos de Adesdao com o Fundo.

As subscrigdes subsequentes terdo lugar no periodo de noventa dias seguintes a data
em que uma eventual operacdo de aumento de capital venha a ser aprovada por
deliberacdo dos participantes.

3.2.  Subscri¢cdes e reembolsos em numerario ou espécie

S6 sdo permitidas subscricdes e reembolsos em numerdrio, sem prejuizo da
possibilidade de compensacao de créditos.
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4. CONDICOES DE SUBSCRICAO
4.1 Clausula de sucesso

O Fundo s6 se constituird se, pelo menos, 50% (cinquenta por cento) dos Clientes,
representando mais de 50% (cinquenta por cento) do total do capital investido em Papel
Comercial, decidirem aderirir ao Modelo de Solucdo, mediante a celebracdo de um
Contrato de Adesao com o Fundo, até ao final do periodo de subscricao inicial. A
clausula de sucesso sera aferida até as 24h do quadragésimo dia 1til seguinte ao termo
do periodo de subscricdo inicial.

4.2 Minimos de subscri¢io

O montante minimo de subscrigao inicial por participante é de 0.001€ (um milésimo de
Euro). Na subscricao inicial, caso se verifique a adesao, da totalidade dos Clientes, o
capital e as unidades de recuperacdo a subscrever ascenderao respetivamente a
147.762,50€ e a 147.762.500 unidades de recuperacao.

As subscricoes subsequentes, ficam sujeitas a um montante minimo de € 100,00 (cem

Euros), por participante.

Regime da subscricdo incompleta: caso o montante do capital inicial ou do aumento
proposto ndo seja integralmente subscrito, o mesmo considera-se automaticamente

reduzido ao montante que for efetivamente subscrito.
4.3 Comissao de subscricao

Nio existe comissdo de subscricéo.

44. Data da subscricio efetiva

A subscrigdo considera-se efetiva, ou seja, a emissao das unidades de recuperagao s6 se
realiza quando a importancia em numerario correspondente ao valor da subscri¢do for
integrada no patriménio do Fundo.

A subscrigdo efetiva tera lugar no quinto dia util seguinte & data em que for divulgado
no sitio na internet da Entidade Gestora o Comunicado informando que a Condicdo
Suspensiva foi verificada, data em que o respetivo preco de subscricdo é integralmente
pago através da deducao do respetivo valor ao valor da primeira prestagdo do Preco.

O Fundo considera-se constituido na data da integracdo na sua carteira do montante
correspondente a liquidacdo financeira do conjunto das subscricdes efetuadas no
periodo da subscricao inicial.
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5. CONDICOES DE REEMBOLSO
5.1. Situac¢des de Reembolso

Dado tratar-se de um fundo fechado as unidades de recuperagdo ndo sao resgataveis,
mas podem ser reembolsadas parcialmente, em virtude de uma operagao de reducao do
capital ou prorrogacdo da duragdo do Fundo, ou totalmente, caso ocorra a dissolucao e
liquidacdo do Fundo.

5.2 Comissdes de Reembolso
Nao serdo cobradas quaisquer comissoes de reembolso.

5.3 Pré-aviso

Em caso de prorrogagdo da duracdo do Fundo, os participantes que hajam votado
contra essa prorrogacao podem pedir o reembolso das unidades de recuperagdo de
que sejam titulares. Verificada aquela condicdo prévia, s6 serdo contemplados os
pedidos de reembolso que sejam apresentados por escrito, apés a deliberacao que tiver
aprovado a prorrogacdo, através do envio de carta registada com aviso de rececao
para a sede da Entidade Gestora, com uma antecedéncia de, pelo menos, 60 dias, em

relacdo a data do termo do periodo de duracao em curso.

6. ADMISSAO A NEGOCIACAO

A data da constituicio do Fundo ndo serd solicitada a admissdo a negociacao das
unidades de recuperacdo. Contudo, se a Entidade Gestora entender que tal é
conveniente para os participantes podera solicitar a admissdo a negociacdo das
unidades de recuperacao do Fundo (ndo havendo, contudo, qualquer garantia que tal

ocorra), sem necessidade de deliberagao prévia dos Participantes.

7. CONDICOES DE TRANSMISSAO DAS UNIDADES DE RECUPERACAO

Apés o pagamento da primeira prestacdo do Preco ndo existem restricdes a livre
transmissibilidade das Unidades de Recuperacdo do Fundo, sendo que o prego sera o
que for estabelecido entre vendedor e comprador.

Os Clientes poderado assim optar por alienar as Unidades de Recuperacdo de que sejam
titulares, se assim o entenderem, designadamente, para realizacao imediata de liquidez.
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IV - DIREITOS E OBRIGACOES DOS PARTICIPANTES

Os participantes tém direito, nomeadamente, a:

a)

b)

f)

g)

Obter, antes da subscricdo, o regulamento de gestdo do Fundo e o documento
com as informagdes fundamentais junto da Entidade Gestora ou do Depositario,
sem qualquer encargo;

Receber os rendimentos, os valores resultantes das amortizacdes, reembolsos e o
produto da liquidacdo do Fundo, nos termos do presente regulamento de gestao;

Ser ressarcidos pela Entidade Gestora dos prejuizos sofridos, sempre que, em
consequéncia de erros imputaveis aquela, ocorridos no processo de valorizagao
do patriménio do Fundo, no calculo e divulgacdo do valor da unidade de
recuperacao, a diferenca entre o valor que deveria ter sido apurado de acordo
com as normas aplicdveis e o valor efetivamente utilizado nas subscricoes,
amortizacdes e reembolso seja igual ou superior, em termos acumulados, a 0,5%
do valor da unidade de recuperacdo, ou quando o prejuizo sofrido pelo
participante seja superior a 5 Euros, sem prejuizo do exercicio do direito de
indemnizagado que lhe seja reconhecido, nos termos gerais de Direito;

Serem convocados a participar e votar em Assembleia de Participantes e a votar
nas delibera¢des que sejam tomadas por voto escrito, , nos termos do presente

Regulamento e da lei;

Consultar os documentos constitutivos do Fundo, bem como os documentos de
prestacdo de contas, que serdo enviados sem encargos aos participantes que o

requeiram;

Ser informados individualmente dos seguintes factos (ainda que sejam matérias
de deliberacao obrigatoéria por voto escrito ou em Assembleia de Participantes,

nas quais os participantes podem, contudo, ndo estar presentes):

* Aumento das comissdes que constituem encargo do Fundo ou dos
Participantes;

= Alteragdo da politica de recuperagao de créditos;

* Emissdo de novas unidades de recuperacdo para subscricio e respetivas
condicoes;

* Prorrogacdo da duracdo do Fundo;

=  Substituicdo da Entidade Gestora;

* Liquidagdo do Fundo quando se pretenda que a liquidacdo ocorra antes do
termo da duracao inicialmente prevista.

A Assembleia de Participantes reunira sempre que convocada pela Entidade Gestora, nos

termos da Lei n.° 69/2017 e do presente regulamento de gestao.
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As deliberagdes dos participantes sdo tomadas por regra mediante voto escrito, nos termos
do artigo 247.° do Codigo das Sociedades Comerciais, por remissdao do n.° 3 do artigo 26.°
da Lei n.° 69/2017, sendo a consulta e o voto enviados através de meios eletrénicos,
utilizando-se, para o efeito, o endereco de correio eletrénico de cada participante
identificado aquando da subscricdo das respetivas unidades de recuperagéao.

No entanto, as deliberagdes sao tomadas em assembleia de participantes, estando a
respetiva convocacdo e funcionamento sujeitos ao disposto no Cédigo das Sociedades
Comerciais para as assembleias gerais de acionistas, ndo podendo as deliberacées ser
tomadas, em primeira convocatoéria, por uma maioria inferior a dois tercos do universo

total de participantes, nas seguintes situacoes:

=

a. Prorrogacdo da duracdo do Fundo;

b. Substituicdo da Entidade Gestora, por iniciativa desta ou dos participantes,
exceto quando, sendo a iniciativa da Entidade Gestora, se verifique a
transferéncia dos poderes de administracdo e da estrutura de recursos humanos,
materiais e técnicos para uma sociedade gestora integrada no mesmo grupo

econdémico;

[©

Liquidacdo do Fundo, quando se pretenda que a liquidagdo ocorra antes do

termo da duragao prevista;

Todos os participantes terdo direito a participar e votar na Assembleia de Participantes,
correspondendo um voto a cada unidade de recuperagao.

As deliberagdes dos participantes ndo podem ter por objecto opgdes concretas de gestdo

ou orientagdes ou recomendacdes sobre esta matéria.

Dependem de prévia deliberacdo favoravel dos Participantes as seguintes matérias:

. Aumento das comissdes que constituem encargo do Fundo;

. Alteracao da politica de gestdo e de recuperacao de créditos;

. Emissdo de novas Unidades de Recuperagdo para subscricdo e respetivas
condicoes;

= Prorrogacgao da duragdao do Fundo ou a passagem a duragao indeterminada.

] Fusdo com outro ou outros fundos;

= Substituicdo da Entidade Gestora;

. Liquidagao do Fundo quando se pretenda que a liquidacdo ocorra antes do termo
da duragdo inicialmente prevista;

. Aumento do capital do Fundo.

O Regulamento de Gestao s6 podera ser alterado por iniciativa da Entidade Gestora,
sendo que, para as matérias elencadas no pardgrafo anterior, sera necessdria a

deliberacao favoravel dos Participantes.
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No caso de vir a ser deliberada a prorrogacdo do Fundo, os participantes que tenham
votado em sentido contrario poderdo solicitar o reembolso das Unidades de
Recuperacdo de que sejam titulares.

A subscricao pelos Clientes de Unidades de Recuperacdo implica a aceitagdo do
presente regulamento de gestdo, obrigando-se os participantes a respeitar o mesmo. A
constituicdo do Fundo confere a Entidade Gestora os poderes necessarios para realizar
os atos de administracdo do Fundo.
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V - DURACAO, DISSOLUCAO E LIQUIDACAO DO FUNDO

O Fundo é constituido por um periodo de 10 (dez) anos, a contar da data da sua
constituicdo., que sera, no maximo 22 de Junho de 2018

A duragdo do Fundo podera ser prorrogada, uma ou mais vezes, por periodo nao
superior ao inicial, mediante deliberacao da Assembleia de Participantes nesse sentido,
com uma antecedéncia de seis meses em relagao termo da durac¢do do Fundo.

A assembleia de participantes para deliberar sobre a prorrogacdo do prazo de duragao
do Fundo deverd ser convocada pela Entidade Gestora, estando a respetiva
convocagdo e funcionamento sujeitos ao disposto no Coédigo das Sociedades
Comerciais para as assembleias gerais de acionistas, ndo podendo as delibera¢des ser
tomadas, em primeira convocatéria, por uma maioria inferior a dois tercos do

universo total de participantes.

Caso seja deliberada a prorrogacao da duracdo do Fundo, os participantes que tenham
votado contra a prorrogacao tém o direito de solicitar a amortizacdo das suas unidades de
recuperacao até, pelo menos, 60 dias antes da data do termo do periodo de duracdo em
curso, através do envio de carta registada com aviso de rececdo para a sede da
Entidade Gestora.

O valor de reembolso das unidades de recuperacdo cuja amortizacdo foi solicitada é
apurado por referéncia ao ultimo dia do periodo anteriormente previsto para a

duracao do fundo de recuperacdo de créditos, confirmado por parecer do auditor.

O pagamento dos valores da amortizacdo aos participantes que tenham exercido esse
direito deveréd ser efetuado no 5.° dia til seguinte a data em que findaria o periodo de
duracao do Fundo, caso o mesmo nao tivesse sido prorrogado, com preferéncia sobre a
distribuicdo de rendimentos aos participantes que votaram favoravelmente a

prorrogacao.

Podera haver lugar a dissolucao e liquidacao antecipada do Fundo, nos termos do disposto
no artigo 28.° da Lei n.° 69/2017, designadamente, por: (i) deliberacdo da assembleia de
participantes; (ii) revogacdo da autorizacdo; (iii) cancelamento do registo, dissolucao ou
qualquer outro motivo que determine a impossibilidade de a Entidade Gestora continuar a
exercer as suas fungdes se, nos 30 dias subsequentes ao facto, a CMVM declarar a
impossibilidade de substituicdo da mesma.
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8. A deliberacao da assembleia de participantes relativa a dissolucao e liquidagdo do Fundo
dependera, nos termos do disposto no niamero 2 do artigo 28.° Lei n.° 69/2017, da
verificacdo cumulativa das seguintes condicoes:

a) Apresentacdo de proposta de deliberacao fundamentada por parte da Entidade
Gestora ou de um conjunto de participantes que retna, pelo menos, 15% dos
direitos de voto da assembleia de participantes;

b) Decurso de, pelo menos, dois tergos do prazo de duragao do fundo originariamente
previsto;

c) Reembolso pelo Fundo da totalidade dos financiamentos contraidos pelo mesmo
para o desempenho da respetiva atividade;

d) Nao execucdo das Garantias do Estado ou, tendo estas sido executadas, reembolso

ao Estado da totalidade dos montantes em divida.

9. No entanto, a deliberacdo da assembleia de participantes relativa a dissolucdo e
liquidagdo do Fundo pode ainda ser tomada, sem observancia das condicoes referidas
nas alineas b) a d) no ponto anterior, mediante parecer favoravel do Auditor que
confirme que as expectativas de recuperagdo sao inferiores aos custos de
funcionamento do Fundo e autorizagdo prévia dos financiadores e/ou do Estado,
consoante esteja em causa a aplicagdo das condigdes previstas nas alineas c) ou d) do

paragrafo anterior.

10. Assim, e sem prejuizo dos casos de dissolucdo expressamente previstos na lei,
designadamente, no artigo 28.° da Lei n.” 69/2017, a dissolugdo do Fundo ocorre (i) na
data da sua liquidacdo antecipada ou (ii) no final do periodo de duracdo inicial ou no
termo da prorrogacdo da sua duragao inicial ou prorrogada, competindo, em qualquer
dos casos, a Entidade Gestora proceder a liquidacdo do patriménio do Fundo. A
Entidade Gestora, enquanto liquidataria, responde pelos prejuizos causados aos
participantes em consequéncia de erros e irregularidades no processo de liquidacdao que

lhe sejam imputaveis.

11. O facto que origina a dissolucdo é:
a) imediatamente comunicado a CMVM, se a dissolucao resultar do decurso do prazo
de duragdo do Fundo ou de deliberagdao da assembleia de participantes relativa a
dissolugao e liquidacao do Fundo, conforme o disposto na alinea a) do ntimero 4
do artigo 28.° da Lei n.° 69/2017;

b) objeto de divulgacdo pela Entidade Gestora, assim que seja notificado da decisao
da CMVM, nas situagdes previstas nas alineas c) e d) do n.° 1 do artigo 28.° da Lei
n.° 69/2017, ou imediatamente apds a comunicagdo prevista na alinea anterior;

c) Imediatamente comunicado individualmente a cada participante pela Entidade
Gestora.

A dissolucdo determina a imediata entrada em liquidagdo e torna o processo de liquidacao
irreversivel. No ambito da liquidacdo do Fundo, a Entidade Gestora realizard o ativo,
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pagard o passivo e distribuird aos participantes, por meio do Depositdrio, o produto da
liquidagao, na proporc¢édo das unidades de recuperagdo detidas. O valor final de liquidacao
por unidade de recuperagdo é acompanhado de parecer favoravel do Auditor.

O pagamento aos participantes do produto da liquidacao serd efetuado no 5.° dia util
seguinte a data de liquidagao do Fundo.
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VI - REGIME FISCAL:

a) Do Fundo:

O Fundo é sujeito a Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (IRC), nos

termos gerais do Codigo deste imposto.

Nao obstante, o Fundo beneficia de uma isencdo de IRC quanto aos rendimentos por si
obtidos, de acordo com o n.° 1 do artigo 70.° da Lei n.° 69/2017 (Regime dos Fundos de
Recuperacao de Créditos).

b) Dos Participantes:

1. Tratamento fiscal dos rendimentos distribuidos pelo Fundo

i.  Pessoas singulares

(i) Residentes fiscais em Portugal a atuar fora do dmbito de uma atividade
comercial, industrial ou agricola e ndo-residentes para efeitos fiscais em
Portugal

Os rendimentos distribuidos pelo Fundo aos Clientes estdo sujeitos ao regime fiscal
constante dos n.°2 e 3 do artigo 70.° da Lei n.° 69/2017 (Regime dos Fundos de
Recuperacao de Créditos).

Os rendimentos distribuidos aos Clientes, pelo Fundo, estdo isentos de IRS até ao
montante que corresponder a diferenca entre o custo documentalmente comprovado
dos créditos cedidos pelos Clientes e o preco recebido pela cessao desses créditos, salvo
quando sejam imputdveis a atividades geradoras de rendimentos empresariais e

profissionais.

Os rendimentos que excedam a referida diferenga encontrar-se-ao sujeitos a IRS, via
retencao na fonte, as seguintes taxas liberatérias:

e 28%, caso o Cliente seja:

1 O regime fiscal aplicavel ao Fundo e aos rendimentos obtidos pelos INQPC acima exposto
tem fins meramente informativos, referindo-se ao enquadramento fiscal em vigor a data de
constitui¢do do Fundo.

O regime fiscal apresentado nado dispensa a consulta da legislacdo em vigor sobre a matéria,
nem constitui garantia de que tal informagao se mantenha inalterada.
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(i) Pessoa singular residente fiscal em Portugal a atuar fora do ambito de uma

atividade comercial, industrial ou agricola,

Neste caso, o Cliente pode optar, em cada ano, pelo seu englobamento para
efeitos de tributacdo de acordo com as taxas gerais progressivas previstas no
Codigo do IRS. Neste caso, a retencdo na fonte efetuada terd a natureza de
pagamento por conta do imposto devido a final.

(ii)Residente fiscal noutro Estado que ndo Portugal, o qual ndo possua um regime
fiscal claramente mais favordvel constante de lista aprovada por portaria do
membro do Governo responsavel pela area das finangas, nem possuam um
estabelecimento estdvel em territério portugués ao qual estes rendimentos sejam

imputaveis.

A referida tributacdo podera ser afastada ou mitigada através da aplicacdo das

convencdes destinadas a evitar a dupla tributagao celebradas por Portugal.

e 35%, caso o Cliente seja uma entidade nado residente sem estabelecimento estavel em
territério portugués, domiciliada em pais, territério ou regido sujeito a um regime
fiscal claramente mais favoravel, constante de lista aprovada por portaria do

membro do Governo responsavel pela drea das finangas.

(ii)Residentes fiscais a atuar no ambito de uma atividade comercial, industrial ou
agricola

Os rendimentos distribuidos a pessoas singulares, que atuem no ambito de uma
atividade comercial, industrial ou agricola, serdo englobados com os restantes
rendimentos da categoria B para efeitos da sua tributagdo, nos termos gerais do Codigo
do IRS.

Estes rendimentos encontram-se sujeitos a retencao na fonte, a qual tem a natureza de
pagamento por conta do imposto devido a final.

ii.  Pessoas coletivas
(i) Residentes ou estabelecimentos estdveis em Portugal de entidades nio-residentes
Os rendimentos distribuidos estao sujeitos a retencao na fonte, a taxa de 25%, tendo o
imposto retido a natureza de pagamento por conta do imposto devido a final. Estes
rendimentos serdao considerados para efeitos de determinacdo do lucro tributavel do

periodo de tributagdo em que forem obtidos, sendo sujeitos a IRC nos termos gerais do
Codigo deste imposto.
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Aos sujeitos passivos de IRC que nao exercam a titulo principal, atividade comercial,
industrial ou agricola, é aplicavel, com as necessdrias adaptagdes, o regime fiscal
constante dos n.>s2 e 3 do artigo 70.° da Lei n.° 69/2017 (Regime dos Fundos de
Recuperacao de Créditos).

Assim, os rendimentos distribuidos aos Clientes, pelo Fundo, estdo isentos de
tributagdo até ao montante que corresponder a diferenca entre o custo
documentalmente comprovado dos créditos cedidos pelos Clientes e o preco recebido
pela cessao desses créditos, salvo quando sejam imputaveis a atividades geradoras de
rendimentos empresariais e profissionais.

Os rendimentos que excedam a referida diferenca encontrar-se-ao sujeitos a retencao na
fonte, a taxa de 25%, tendo o imposto retido a natureza de pagamento por conta do

imposto devido a final.

(i) Ndo residentes sem estabelecimento estdvel em territdrio portugués a quem tais
rendimentos sejam imputdveis

Os rendimentos distribuidos, enquanto rendimentos de capitais, estdo sujeitos a
retencdo na fonte, a taxa de 25%. Nao obstante, a referida tributacdo podera ser
afastada ou mitigada através da aplicacdo das convencdes destinadas a evitar a dupla
tributacao celebradas por Portugal.

No caso de Clientes residentes em paises sujeitos a um regime fiscal claramente mais
favoravel constante de lista aprovada por portaria do membro do Governo responsavel
pela area das financas, os rendimentos distribuidos estdo sujeitos a retengao na fonte, a
taxa de 35%.

2. Tratamento fiscal dos ganhos ou perdas decorrentes da transmissido ou

reembolso de Unidades de Recuperacio, bem como dos ganhos ou perdas

gerados pela liquidacdo do Fundo

i.  Pessoas singulares

(i) Residentes fiscais em Portugal a atuar fora do dmbito de uma atividade
comercial, industrial ou agricola e ndo-residentes para efeitos fiscais em
Portugal

Para efeitos da determinacao de quaisquer rendimentos de IRS fora do ambito de
quaisquer atividades geradoras de rendimentos empresariais e profissionais, o valor de

aquisicdo das Unidades de Recuperacao é igual a diferenca entre o custo
documentalmente comprovado dos créditos cedidos pelos Clientes e o preco recebido

55



pela cessao desses créditos, o qual deve ser deduzido do montante dos rendimentos
distribuidos que beneficiem da exclusao de tributagdo acima mencionada.

Os ganhos ou perdas decorrentes da transmissdo ou reembolso de Unidades de
Recuperacdo, bem como os ganhos ou perdas geradas pela liquidacdo do Fundo,
encontrar-se-do sujeitos ao regime geral das mais-valias e menos-valias previsto no
Codigo do IRS.

As menos-valias em apreco podem, verificadas as respetivas condicdes legais, ser
deduzidas a eventuais mais-valias fiscais apuradas, por cada Cliente, em determinado
ano.

O saldo negativo apurado num determinado ano relativo as operagdes seguidamente
elencadas, pode ser reportado para os cinco anos seguintes quando o Cliente seja
residente fiscal em Portugal e opte pelo seu englobamento:

e Alienacdo de partes sociais e outros valores mobilidrios;

e Alienacdo onerosa de propriedade intelectual ou industrial ou de experiéncia
adquirida no setor comercial, industrial ou cientifico;

e Operacoes relativas a instrumentos financeiros derivados;

e Operacoes relativas a warrants autébnomos, quer o warrant seja objeto de negécio de
disposicdo anteriormente ao exercicio ou quer seja exercido, neste ultimo caso
independentemente da forma de liquidagao;

e Operacoes relativas a certificados que atribuam ao titular o direito a receber um
valor de determinado ativo subjacente, com excecdo das remuneracdes previstas na
alinea r) do n.° 2 do artigo 5.° do Cédigo do IRS;

e Cessdo onerosa de créditos, prestacdes acessorias e prestacdes suplementares.

O saldo positivo apurado entre as mais-valias e menos-valias fiscais geradas pelas
situacdes acima elencadas esta sujeito a tributacado, a taxa de 28%, quer o Cliente seja

residente fiscal ou ndo-residente fiscal em territério portugués.

No caso de o Cliente ser residente fiscal em Portugal, este pode optar, em cada ano,
pelo seu englobamento para efeitos de tributacdo de acordo com as taxas gerais
progressivas previstas no Cédigo do IRS. Caso o Cliente seja ndo-residente fiscal em
territério portugués, a referida tributacao poderd ser afastada através da aplicacao das
convencdes destinadas a evitar a dupla tributagao celebradas por Portugal.
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(ii)) Rendimentos obtidos no ambito de uma atividade comercial, industrial ou
agricola

Os rendimentos obtidos com a transmissao ou reembolso de Unidades de Recuperacao,
bem como os ganhos ou perdas geradas pela liquidagdo do Fundo, concorrem para a
formacao do rendimento coletavel, sendo sujeito a tributacdo de acordo com as taxas
gerais progressivas previstas no Cédigo do IRS.

ii. Pessoas coletivas
(i) Residentes

Os rendimentos obtidos com a transmissdao ou reembolso de Unidades de Recuperacao,
bem como os ganhos ou perdas geradas pela liquidacdo do Fundo, concorrem para o

apuramento do lucro tributdvel, nos termos gerais do Cédigo do IRC.

(i) Ndo residentes sem estabelecimento estdvel em territorio portugués a quem tais
rendimentos sejam imputdveis

Os rendimentos obtidos com a transmissao ou reembolso de Unidades de Recuperacao,
bem como os ganhos ou perdas geradas pela liquidacdo do Fundo, estdo sujeitos a
tributacdo, em sede de IRC, a taxa de 25%. Nao obstante, a referida tributacado podera
ser afastada através da aplicagdo das convencdes destinadas a evitar a dupla tributacao
celebradas por Portugal.
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