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SUMARIO

O Sr. Presidente (Jorge Lacdo) deu inicio a reunido as 10 horas e 12
minutos.

Apbs uma apresentacdo inicial, o Sr. Dr. José Manuel Silva
Rodrigues (ex-Presidente da Carris e do Metro de Lisboa) prestou
esclarecimentos aos Srs. Deputados Ana Catarina Mendonca (PS), Helder
Amaral (CDS-PP), Paulo Sa (PCP), Mariana Mortagua (BE) e Fernando
Virgilio Macedo (PSD).

O Sr. Presidente encerrou a reunido eram 14 horas e 36 minutos.



O Sr. Presidente (Jorge Lacdo): — Sr.* e Srs. Deputados, vamos dar
inicio aos trabalhos de hoje.

Eram 10 horas e 12 minutos.

Temos connosco, de acordo com a nossa programacao, o Sr. Dr. José
Manuel Silva Rodrigues, presente na qualidade de ex-Presidente da Carris e
do Metro de Lisboa e acompanhado pelo Sr. Dr. Carlos Sousa Bentes,
presente na qualidade de ex-Diretor Financeiro da Carris, também por
opcao do Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues.

Antes de dar a palavra ao nosso interlocutor de hoje, desejo apenas
informar a Comissdo de que mandei distribuir aos Srs. Coordenadores um
expediente, entregue por protocolo, vindo do banco Santander e que da
conhecimento a Comissdo de um conjunto de documentacéo relativa a um
contencioso que se decidiu abrir a propdsito de uma questdo do relatério da
Store Marbert com o IGCP (Agéncia de Gestdo da Tesouraria e da Divida
Pdblica). E apenas para dar conhecimento desse expediente.

Vamos entdo passar a audicdo do Sr. Dr. José Manuel Silva
Rodrigues. Tenho a informacdo de que ele deseja fazer uma comunicacgéo
inicial.

Desejo ao Sr. Doutor, bem como ao Sr. Dr. Carlos Sousa Bentes,
uma boa interlocucdo na nossa Comissdo. Agradeco a Vvossa
disponibilidade desde o inicio para esta sessao e lamento que tenhamos tido
a necessidade de fazer varias marcacOes e varios adiamentos em funcdo da
necessidade de arrumacdo dos nossos trabalhos. No entanto, de todas as
vezes contei com a boa compreensdo da vossa parte, 0 que, mais uma vez,
agradeco.

Tem a palavra o Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues.



O Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues (ex-Presidente da Carris e do
Metro de Lisboa): — Sr. Presidente, Srs. Deputados, é na qualidade de ex-
Presidente do Conselho de Administracdo da Carris, fungdes que
desempenhei entre 23 de fevereiro de 2003 e 7 de junho de 2013, que aqui
me apresento na Comissédo de Inquérito.

Como é sabido fui, também, em acumulacdo, Presidente do Conselho
de Administracdo do Metropolitano de Lisboa, entre 23 de agosto de 2012
e 7 de junho de 2013, o que, porém, nédo devera relevar face ao objetivo
desta Comissdo de Inquérito, uma vez que, neste periodo de cerca de 10
meses, 0 Metropolitano de Lisboa ndo procedeu a contratacdo de qualquer
instrumento de gestdo de risco financeiro.

Por isso, referir-me-ei apenas a situacdo na Carris, tanto mais quanto
foi por decisOes, alegadamente inadequadas, tomadas enquanto Presidente
da Carris, que fui exonerado pelo Governo, no passado dia 7 de junho.

Srs. Deputados, entre setembro de 2005 e junho de 2007, a Carris
procedeu a contratacdo de quatro swaps com 0 Unico objetivo de se
proteger do impacto de uma subida muito acentuada que se vinha
verificando nas taxas de juro, o que, a ndo ser feito, agravaria,
naturalmente, de forma muito significativa, os custos financeiros da
empresa e obrigaria a contratacdo de novos empréstimos para fazer face a
acrescidas necessidades de financiamento. A empresa enfrentava, ent&o,
como continua a enfrentar atualmente, um desequilibrio financeiro
estrutural crescente.

O Conselho de Administracdo a que presidi tinha iniciado, logo em
2003, no inicio do seu mandato, um processo de reestruturacdo operacional,
cujos resultados positivos cedo se comecaram a tornar evidentes, conforme
0 acionista Estado e o préprio Tribunal de Contas reconheceram em

momentos diversos.



Entre 2003 e 2012, a Carris reduziu 0s seus custos operacionais de
194,9 milhdes de euros para 115,4 milhGes de euros — uma poupanca de
79,5 milhdes de euros — tendo, no mesmo periodo, o respetivo EBITDA
(resultado operacional cash) passado de -84 milhGes de euros para +14,9
milhdes de euros, uma melhoria de cerca de 99 milhdes de euros.

Esta evolucdo é tanto mais expressiva quanto, entre 2003 e 2012, o
esforco financeiro do Estado com a Carris se reduziu para metade,
passando as indemnizacdes compensatorias atribuidas de 39 milhdes de
euros para 19,5 milhdes de euros.

O Conselho de Administracdo da Carris fez, pois, aquilo que Ihe
competia: promoveu e consolidou o equilibrio operacional da empresa.

Quanto a divida historica, o Conselho de Administracdo fez também
0 que era da sua competéncia, tendo apresentado varias propostas de
solucdo ao acionista Estado, as quais ndo foram, porém, infelizmente,
objeto de qualquer decisdo até ao momento.

Srs. Deputados, foi neste contexto de elevado e crescente
endividamento que o0s quatro instrumentos de gestdo de risco foram
contratados pela Carris. Qualquer um desses contratos esta apenas
referenciado a Euribor e as taxas de juro do euro a 2 e a 10 anos. Cada um
desses quatro contratos teve, apenas e sd, um objetivo: proteger a empresa
e, consequentemente, o0 Seu acionista, o Estado portugués!

Cada uma das decisbes entdo tomadas pela administracdo da
empresa, todas por unanimidade e sem quaisquer reservas, foi
fundamentada em analises técnicas desenvolvidas pela area financeira da
empresa, tomando como base a evolucdo historica das taxas de juro e as
forwards entdo disponibilizadas pela Reuters e pela Bloomberg.

Toda a informacao sobre estes swaps foi, desde o primeiro momento,

totalmente clara e do conhecimento puablico, designadamente do acionista



Estado, nunca tendo sido colocada a Carris qualquer questdo, levantada
qualquer reserva ou feita qualquer recomendacdo ou comentario para
alterar a situacdo vigente, por parte do acionista, dos 6rgdos de fiscalizacdo
da empresa, da Direcdo-Geral do Tesouro e Finangas, do Tribunal de
Contas, da Inspecao-Geral de Financas ou de outra qualquer entidade.

A efetiva alteracdo do efeito pretendido com a contratacdo dos quatro
instrumentos de gestdo de risco decorreu da imprevista e profunda crise do
sistema financeiro internacional e da queda acentuada das taxas de juro a
partir dos finais de 2008, bem como dos efeitos da prolongada recesséo, em
particular, nos paises da zona euro.

Foi a conjugacdo de dois efeitos, intensidade e duracdo, na queda
brutal e imprevista das taxas de juro que acabou por produzir
consequéncias negativas imprevistas em VAarios destes instrumentos de
gestdo de risco.

E bom néo esquecer que estamos hoje, em 2013, a apreciar decisdes
tomadas em 2005, 2006 e 2007, apos a verificagdo de circunstancias
totalmente imprevistas por todos.

Existia, entdo, alguma previsdo de que a Euribor poderia cair e
manter-se durante varios anos para os valores em que ainda se encontra ou
de que, por exemplo, a taxa de juro do euro a 10 anos se manteria, por um
longo periodo, em niveis inferiores a 2,0%, como tem acontecido?

Srs. Deputados, a Inspecdo-Geral de Financas, entidade de
fiscalizacdo do Estado, fez, em 2008, uma auditoria aos quatro swaps
contratados pela Carris, tendo entéo elaborado um relatorio detalhado sobre
essa mesma auditoria. Nesse relatorio (pagina 11) é referido o seguinte (e
passo a citar): «Num contexto de endividamento a taxa variavel, a Carris
segurou o risco da taxa de juro ao contratar operacOes de swap de taxa de

juro variavel para fixa. Ao celebrar os contratos de permuta de taxa de juro,



a empresa reduziu adequadamente o risco envolvido.» Repito: «... a
empresa reduziu adequadamente o risco envolvido.» (fim de citagéo).

O relatério, cuja leitura recomendo vivamente, ndo contém qualquer
referéncia menos positiva as decisdes entdo tomadas pela administracéo;
pelo contrario, é elogioso em relacdo a essas decisdes.

A partir de junho de 2011, como os Srs. Deputados sabem, na
sequéncia do Despacho n.° 896/2011 do entdo Secretario de Estado do
Tesouro e Financas e tendo em vista permitir, entre outras, ao Governo dar
cumprimento a obrigacdes no ambito do Memorando de Entendimento com
a troica, foi criado, pela Direcdo-Geral do Tesouro e Finangas, um template
de preenchimento obrigatdrio através do qual a empresa passou a reportar,
trimestralmente, todos produtos derivados que tem em carteira, tendo sido
solicitada e prestada toda a informagao com efeitos a 2009.

Essa informacdo indica, para cada um dos quatro instrumentos de
gestdo de risco que existem na empresa, todas as variaveis consideradas
relevantes e s6 ndo indicara mais porgue tal ndo so ndo sera relevante como
nao foi solicitado a empresa.

Ou seja: o Governo e, em particular, a tutela financeira da Carris
conhecem, desde o inicio da sua contratacdo e com acrescido detalhe, desde
meados de 2011, os quatro swaps contratados pela empresa.

N&o obstante, a Carris nunca foi questionada sobre a matéria em
apreco, seja internamente pelos seus Orgdos de fiscalizacdo, seja
externamente, diretamente pelo Governo ou pela Dire¢do-Geral do Tesouro
e Financas, ou, ainda, pelas entidades de fiscalizacdo, designadamente o
Tribunal de Contas e a Inspecdo-Geral de Financas.

Em suma, nunca ninguém, pessoa singular ou coletiva, interna ou
externamente, questionou, de que maneira fosse, as mencionadas

contratacOes, e sempre que existem referéncias aos ditos contratos de swap,



sdo, como ja referi, efetuadas em termos elogiosos, pelo facto de a empresa
estar a atuar no sentido de reduzir adequadamente o risco envolvido.

Alids, como bem acabo de referir, 0 reporte sobre os produtos
derivados existentes na Carris foi feito desde o primeiro momento: o
primeiro swap foi contratado em 2005 e logo no Relatorio e Contas desse
ano foi referido com detalhe, tendo o referido Relatério e Contas sido
aprovado pelo acionista Estado sem qualquer reserva. Alias, no periodo em
que presidi a Carris, entre 2003 e 2013, o Estado sempre atuou desta forma,
aprovando as contas sem qualquer reserva e elogiando recorrentemente a
gestdo da empresa.

A titulo de exemplo, na Assembleia-Geral realizada no passado dia
26 de marco deste ano, consequentemente, em que foi aprovado o Relatorio
e Contas de 2012 e onde se referem, como, alids, sempre aconteceu com
todo o detalhe, os swaps existentes no Relatério e Contas, as suas
caracteristicas e impactos (paginas 69, 70 e 173 a 177 do referido
relatorio), o acionista Estado, para além de aprovar um voto de confianca
no Conselho de Administracdo, no oOrgdo de fiscalizacdo e,
individualmente, em cada um dos seus membros, nos termos do ponto 3 da
ordem de trabalhos, conforme consta da ata da Assembleia-Geral, logo no
ponto 1 emitiu a seguinte declaracdo de voto, que passo a ler: «O acionista
Estado regista com apreco os esforcos desenvolvidos pelo Conselho de
Administracdo da Carris, tendo em vista 0 cumprimento das determinacdes
legais a que a empresa se encontra vinculada enquanto entidade do sector
empresarial do Estado e as orientagcdes que lhe tem dirigido, bem como 0s
resultados que foram alcangados em varios dominios.» (fim de citacao).

E importante realcar que eu fui exonerado poucas semanas depois
desta declaracdo de apreco e de confianca no desempenho do Conselho de

Administracdo e de cada um dos seus membros, que foi, alias, seguida pelo



anuncio feito aqui, na Assembleia da Republica, em meados de abril, pelo
Secretério de Estado das Obras Publicas, Transportes e Comunicacgdes de
que este mesmo Conselho de Administracdo iria assumir, também, em
acumulacéo, a administracdo da Transtejo/Soflusa.

Neste enquadramento é, sem duavida, pertinente a pergunta: o que
aconteceu, neste curtissimo periodo de tempo, que fez alterar, radicalmente,
a posicdo do Governo? Foram conhecidos dados novos sobre os contratos
swap da Carris, que, até meados de abril, eram desconhecidos, ou nova
informacéo?

A resposta é, obviamente, ndo. Ndo foram conhecidos quaisquer
dados que, até ai, ndo fossem do conhecimento publico.

O que, entretanto, aconteceu — hoje € claro para todos — foi ter sido
tomada a decis@o pelo Governo de transformar a questdo dos swaps num
processo politico.

Por estranho que possa parecer, o0 assunto nunca foi discutido comigo
enguanto presidente do Conselho de Administracdo, como seria expectavel,
tendo apenas havido duas breves reunides com a entdo Secretaria de Estado
do Tesouro, hoje Ministra de Estado e das Financas, onde esteve, também,
0 Secretario de Estado das Obras Publicas, Transportes e Comunicacoes.

A primeira reunido ocorreu no passado dia 6 de maio, trés semanas
depois de a comunicacéo social ter ja amplamente referido a existéncia, em
varias empresas, entre as quais a Carris, de contratos de swap entdo
classificados, entre outras coisas, como toxicos, especulativos, exdticos,
etc., 0 que me causou, como se compreenderd, a maior surpresa, porquanto,
até ai, nunca tinha sido feita qualquer abordagem a empresa pelo Governo
ou por qualquer outra entidade.

Nesta reunido, e no tocante a Carris, pouco foi dito pelos dois

membros do Governo, tendo sido referido que a empresa tinha contratado



dois instrumento de gestdo de risco que eram considerados inadequados, de
acordo com um relatorio e anélise do IGCP.

A segunda reunido aconteceu no dia 31 de maio, tendo-me sido entéo
perguntado se pretendia apresentar a minha demissdo, 0 que, como €
publico, recusei.

E importante salientar que em nenhuma destas reunibes me foi
entregue ou facultado, para leitura ou analise, copia do relatorio do IGCP
referido como sendo o documento que questionava o0s contratos celebrados,
relatorio esse que até hoje desconheco.

Em suma, fui demitido sem sequer ter o minimo direito ao
contraditorio daquilo que alegadamente fundamentava a minha demissao.

Srs. Deputados, temos também as auditorias do Tribunal de Contas.

No passado dia 3 de julho, o Tribunal de Contas divulgou, como
conhecerdo, o relatério de uma auditoria realizada ao desempenho da
Carris. O Tribunal procedeu a uma andlise detalhada e exaustiva do
desempenho da empresa em 2009, 2010 e 2011, referindo também, em
alguns aspetos, 0 ano de 2012.

O relatério, na globalidade, avalia de forma positiva o desempenho
da empresa e da sua gestdo, como fica claro da sua leitura, que,
naturalmente, também recomendo.

Os swaps sao referidos nas paginas 9, 10, 26 e 36 deste relatorio,
sendo de salientar o seguinte comentario: «Estes instrumentos de cobertura
de risco, devido a evolucdo descendente das taxas de juro nos ultimos anos,
revelaram-se, assim, para a empresa, um encargo adicional de montante
assinalavel».

O Tribunal de Contas &, pois, muito claro no seu entendimento sobre
a razdo dos efeitos dos swaps, ou seja, a evolucdo descendente das taxas de

juro, e ndo suscita qualquer reparo — numa auditoria que € divulgada



agora, em plena discussdo do tema dos swaps — a atuacao e as decisdes
dos administradores da Carris, bem como as razdes que lhes estiveram
subjacentes. Alias, j& numa outra auditoria do mesmo Tribunal, realizada
em 2008 e publicada em 2009, também elogiosa para a gestdo da empresa,
0S quatro swaps contratados foram analisados e referidos, nada tendo sido
suscitado sobre a natureza dos contratos e os objetivos pretendidos com
cada um dos mesmos.

Srs. Deputados, quero tirar algumas conclusdes, conforme
documentos que agora entrego a esta Comissao de Inquérito.

Primeira: como € bem claro pelo que acabo de referir, a
administracdo da Carris atuou sempre, e sO, norteada pela defesa do
interesse da empresa e, consequentemente, do seu acionista, o Estado
portugués.

Segunda: as decisbes da administracdo da Carris de contratar 0s
quatro swaps foram tomadas com a convicgdo profunda de que eram, ent&o,
naquela altura, a melhor forma de proteger a empresa e basearam-se em
analises e propostas dos servigos técnicos competentes e na informacéo
disponivel a data.

Terceira: em momento algum a administracdo da Carris teve
intencdo especulativa, ou qualquer outra, visando melhorar de forma
artificial os resultados da empresa.

Quarta: nas auditorias realizadas pelo Tribunal de Contas e pela
Inspecdo-Geral de Financas, bem como no reporte regular a Direcdo-Geral
de Tesouro e Financas, nunca foi suscitada qualquer questdo relacionada
com a forma, contetido ou objetivos de qualquer um dos quatro contratos.

Quinta: o Estado e, consequentemente, 0 Governo, nomeadamente a
entdo Secretéria de Estado do Tesouro, e atual Ministra de Estado e das

Financas, e o Secretario de Estado das Obras Publicas, Transportes e
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Comunicacg0es estiveram sempre na posse de toda a informacéo relevante
sobre os swaps contratados pela Carris, como bem evidenciam as auditorias
realizadas pelo Tribunal de Contas e pela Inspecdo-Geral de Financas, a
informacdo trimestralmente prestada ao Governo, em particular a DGTF, e
0s relatdrios e contas anuais da empresa.

Sr. Presidente e Srs. Deputados, estou agora a vossa disposicao para

esclarecer aquilo que entendam pertinente.

Durante a intervencdo, foram projetadas imagens, que podem ser

acedidas atraveés das hiperligagdes que constam do final desta ata.

O Sr. Presidente: — Muito obrigado, Sr. Doutor.
Vamos, entdo, passar a fase das perguntas. A primeira ronda sera
iniciada pelo PS.

Tem a palavra a Sr.2 Deputada Ana Catarina Mendonca.

A Sr.2 Ana Catarina Mendonca (PS): — Sr. Presidente, Sr. Dr. Jose
Silva Rodrigues, antes de mais, quero cumprimenta-lo e agradecer a clareza
com que fez aqui a sua exposicéao.

Da sua exposi¢do decorre que os ultimos 10 anos da sua vida
profissional foram entregues a Carris. O Sr. Doutor foi nomeado, recorde-
se, num governo PSD, pelo entdo primeiro-ministro Durdo Barroso, passou
por quatro primeiros-ministros e, portanto, por quatro governos. Ao longo
dos tempos, como recorda e como decorre da leitura de varios documentos
a que esta Comissdo tem acesso e que pOde consultar, perpassam
perspetivas positivas dos esforcos da empresa Carris no sentido de

recuperar do seu desequilibrio financeiro estrutural. Ha, porém, algumas
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questbes que nos deixam um pouco perplexos e que a sua presenca aqui
permitira esclarecer.

O que é que aconteceu, quando, ao longo de 10 anos, varias
entidades e varios governos ndo colocaram em causa 0s aspetos da gestdo
da empresa Carris, para que uma pessoa possa ser demitida sem sequer ter
direito ao contraditorio, recorrendo as palavras que aqui disse?

O Sr. Doutor disse hoje que atuou sempre no estrito interesse e —
para usar a expressao que utilizou — na conviccéo profunda de que estava
a defender o interesse da propria empresa.

Ha uma primeira pergunta que gostaria de colocar-lhe em nome do
Partido Socialista. O Sr. Doutor disse aqui varias coisas que precisam de
ser esclarecidas, a primeira das quais € a seguinte: em que termos foi
demitido? Como é que o avisaram que seria demitido? Qual é o

fundamento, afinal, dessa demissao?

O Sr. Presidente: — Faca favor, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr. Presidente, Sr.2 Deputada,
penso que ninguém melhor do que o Governo, que foi quem me demitiu,
podera responder a essa questao.

No meu entendimento, como tive oportunidade de dizer e como,
alias, tornei publico no dia em que fui demitido, ndo encontro razdes para
essa demissdo, pela simples circunstancia de que ndo cometemos na Carris
— € é bom lembrar que as decisdes ndo sdo do Presidente, sdo do Conselho
de Administragdo — ou, melhor, o Conselho de Administracdo da Carris
ndo cometeu nenhuma ilegalidade ou irregularidade, n&o omitiu
informacdo, ndo maquilhou informacdo, ndo escondeu informacéo.

Portanto, tudo esteve sempre em cima da mesa com toda a clareza. Alias,
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como eu disse, logo quando se contrata o primeiro swap, em 2005, o
relatorio e contas desse ano refere com detalhe o swap, que é aprovado sem
qualquer reserva pelo acionista. E foi sempre assim durante todo o periodo.

Como tive oportunidade de aqui sublinhar, na assembleia geral deste
ano, no relatorio e contas de 2012, mais uma vez, tudo é referido, todo o
impacto atual dos swaps estd quantificado, o mark-to-market, os fluxos
financeiros positivos e negativos que deles resultaram ao longo da sua
histdria, para além do reporte trimestral, desde meados de 2011, a DGTF e
para além das auditorias da IGF e do Tribunal de Contas. Portanto, € tudo
publico!

O acionista, a 26 de marc¢o deste ano, faz um elogio publico a gestéo
da Carris e aprova sem qualquer constrangimento, sem qualquer reserva, as
contas da empresa. E esse elogio nem sequer € o elogio normal das ordens
de trabalho nas assembleias gerais, 0 elogio que é normalmente feito, como
sabem, num ponto proprio da assembleia, em que € apreciado o trabalho
dos 6rgdos de gestdo e fiscalizacdo da empresa. Ndo! Para além desse
elogio, que é normal nas assembleias gerais das sociedades andnimas, logo
no ponto 1, como tive oportunidade de dizer, o acionista, ndo precisando,
faz questdo — sou suspeito ao dizé-lo, mas acho que bem — de sublinhar
os resultados positivos que a gestdo da Carris tinha vindo a concretizar.

O Sr. Secretario de Estado das Obras Puablicas, Transportes e
Comunicagfes vem a Assembleia da Republica — ja a questdo dos swaps
andava pelo jornais e pelas televisdes, como os Srs. Deputados bem sabem
— e anuncia aqui que o Conselho de Administracdo da Carris e Metro,
consequentemente 0s seus quatro elementos — isto foi anunciado no
Parlamento e foi divulgado pela comunicacdo social — e também o seu
presidente, ia assumir, também em acumulacdo, a administracdo da

Transtejo/Soflusa. Portanto, o que é que aconteceu? O que € que
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efetivamente pode ter levado a que num periodo tdo curto se tenha passado
de branco para preto, de preto para branco, isto €, para que tenha havido
uma mudanca radical na situacdo? Bem, ndo vejo nenhuma razdo, como
aqui tive oportunidade de dizer. Ndo ha razdes técnicas para a questdo, ha
razdes politicas!

Por razbes que o Governo e a maioria saberdo explicar, foi entendido
que este processo devia ser tratado politicamente e, portanto, a partir dali,
haveria que encontrar alguém que pudesse ser apontado como responsavel.
Foram os secretarios de Estado e, a seguir, foram alguns gestores publicos.

Depois, quanto ao critério para serem estes gestores publicos e nédo
outros, o Governo disse que eram estes gestores publicos, ou seja, 0S
presidentes e administradores financeiros executivos a data dos contratos
que ainda estivessem em func@es de responsabilidade publica, aos quais —
foi o que me foi comunicado pela entdo Secretaria de Estado do Tesouro,
na presenca do Secretario de Estado dos Transportes — o Governo tinha
decidido retirar a confianga politica, portanto, aos gestores que tivessem
efetivamente celebrado estes contratos, que o Governo entendia serem
contratos inadequados.

Agora, porque € que 0s contratos sdo inadequados, isso, para mim,
foi sempre um grande mistério! E foi sempre um grande mistério pela
simples circunstancia de que, como eu ja disse, ndo tive oportunidade de
ver, e efetivamente ndo me foram mostrados, 0s argumentos e as analises
que o IGCP fez sobre esta matéria.

A Unica coisa que me foi entregue — documento que também
deixarei a Comissdo de Inquérito —, na reunido do dia 6, pela Sr.2
Secretaria de Estado foi este papel que tenho aqui, com duas linhas, que
refere dois instrumentos celebrados pela Carris, dois swaps, como sendo

aqueles que o Governo questionava. Isto diz nada, como os Srs. Deputados
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terdo oportunidade de ver, porque vou entregar copia do papel a Comissao
de Inquerito!

O papel identifica os swaps, identifica quando foram feitos 0s
contratos, qual o seu nocional, qual a sua maturidade, qual o seu tipo e qual
0 seu mark-to-market. Foi apenas isto!l N&o conhego exatamente com
detalne o que é que foi, ou ndo, analisado, quais os fundamentos para
classificar estes dois swaps como especulativos, toxicos, enfim, aquelas
coisas todas que foram ditas e que ndo fago a mais pequena ideia porque é
que tém essa classificacdo; tém essa como poderiam ter outra qualquer...

Portanto, efetivamente, qual foi a razdo ndo lhe sei dizer em
concreto, porquanto permita-me que lhe lembre dois aspetos que me
parecem importantes, Sr.2 Deputada: em primeiro lugar, a gestdo de uma
equipa, qualquer que seja, avalia-se pela sua globalidade, ndo se avalia por
um ato, mesmo que esse ato possa ter sido um ato menos adequado. Se é
que foi, porque esta por demonstrar que tenha sido!

Em segundo lugar, 0 mundo mudou, Sr.2 Deputada, como sabemos!
E mudou como, alias, estd muito evidente no slide que estou a mostrar aos
Srs. Deputados.

Alias, é bom lembrar que este slide vai até 2013, mas na altura em
que 0s contratos sdo celebrados, em 2005, em 2006 e em 2007, s
conhecemos 0 que estd para tras, o que estd do lado esquerdo, nao
conhecemos 0 que esta para a frente.

E, portanto, obviamente, aquilo que foi o cataclismo que caiu sobre
o sistema financeiro, sobre o mundo... Quer dizer, nés ndo podemos, de
facto, a segunda-feira dizer que vivemos — e vivemos — a pior crise
depois da guerra, a pior crise na sua profundidade e na sua extensao depois
da guerra e isso servir para umas coisas e ndo servir para outras!... NGs

vivemos, de facto, a pior crise! Ninguém conseguia imaginar que iamos
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cair aqui onde caimos, ninguém conseguia!... Repito: ninguém conseguia!
Ndo ha nenhum relatério... E porque a questdo é esta: existia algum
relatorio que minimamente indiciasse a possibilidade da ocorréncia desta
catastrofe no sistema financeiro, da faléncia da Lehman Brothers, da
classificagdo como lixo das dividas soberanas de Estados-membros
fundadores do euro? Isso estava em algum cenario? Existia em alguma
informacédo que o Conselho de Administracdo da Carris ndo tenha lido, em
que tenha sido desatento, negligente, precipitado, aventureiro?

A probabilidade desta hecatombe que caiu sobre a economia e sobre
0 mundo e, em particular, a Europa, este arrastamento por seis anos —
foram seis anos em que a Europa ndo teve capacidade para resolver os
problemas do seu sistema monetéario, da sua crise econdémica e social... —,
isto constava de algum relatério que o Conselho de Administracdo da
Carris tivesse ignorado, que ndo tivesse lido? Isto estava, efetivamente, em
algum local?

N&o estava, Sr.2 Deputada! Nos nao tivemos efetivamente... P0ss0,
alids, partilhar que um dia, enfim, quando de repente isto cai nha
comunicacdo social, eu perguntei, na altura, ao meu diretor financeiro: «O
que fizemos que ndo deviamos ter feito ou o que ndo fizemos que deviamos
ter feito, que ndo consigo perceber o qué?».

A resposta que me foi dada pelo Dr. Sousa Bentes, que me
acompanha, foi a mais adequada: «O Sr. Presidente, nds ndo fomos capazes
de adivinhar o futuro. N6s ndo fomos capazes de adivinhar o mundo que
efetivamente ai veio e depois a forma como ele permaneceu!».

Portanto, hoje estamos a ser avaliados por consequéncias de
decisdes que tomamos em 2005, em 2006 e em 2007, e em que ndo havia
nenhuma previsio sobre a hecatombe nem sobre a sua duragdo. E, como eu

disse j&, o efeito conjugado de duas coisas: porque ndo € so a queda brutal
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das taxas de juro, é também o periodo longuissimo em que ndo se
imaginava que isso fosse possivel permanecer; é a circunstancia de o BCE,
também por razbes e com mecanismos artificiais, ter intervindo e néo ter
permitido que as taxas de juro tivessem ajustamentos que em condigdes
normais iriam ter. Portanto, o efeito é um efeito que resulta destas
circunstancias, as quais eram completamente imprevisiveis.

E, Sr.2 Deputada, deixe-me terminar, dizendo que nunca tendo
havido, como nunca houve, nenhuma abordagem a Carris ou a sua
Administracédo, sobre este tema, rigorosamente nenhuma!, pese embora 0s
10 relatdrios e contas apresentados, aprovados, auditados pelos auditores
internos — conselho fiscal, ROC, auditor externo, pelas auditorias
externas, nunca tendo havido rigorosamente nenhuma questdo sobre este
tema, perceber-se-a a minha surpresa e aquilo que me pareceria razoavel ter
sucedido e que seguramente teria sucedido se ndo se quisesse ter ido por
este caminho de politizar o tema, teria sido discutir com a empresa: «Como
vamos resolver alguns destes contratos? Vamos identificar quais sdo e
como vamos resolvé-los. O Governo tem uma estratégia e a empresa que
foi quem negociou os contratos com o apoio do IGCP, entidade
naturalmente que o Governo entende ser a melhor qualificada, com as
competéncias adequadas para tratar deste tema com, ou ndo, 0 apoio das
outras entidades do Estado (a DGTF, a IGF), vamos, naturalmente de
acordo com uma estratégia que o Governo deveria ter comunicado as
empresas, negociar com os bancos e tentar efetivamente resolver alguns
destes...»

Mas néo foi isso que foi feito!

O Sr. Presidente: — Sr.2 Deputada, tem a palavra para continuar.
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A Sr.2 Ana Catarina Mendonca (PS): — Sr. Doutor, voltaremos a
resolucdo do Conselho de Ministros que exonerou 0s gestores publicos e
voltaremos a esse dia 6 de junho para tentarmos perceber.

Mas, antes de percebermos essa resolucdo do Conselho de
Ministros, vale a pena que o Sr. Doutor nos explique, afinal de contas,

quando é que o atual Governo teve conhecimento dos quatro contratos.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — O atual Governo tem
conhecimento dos quatro contratos desde que € Governo. E porqué? Bem,
porgue nédo so ja na vigéncia deste Governo € aprovado o relatorio e contas
de 2011, na assembleia geral de 2012, como € depois aprovado o relatério e
contas de 2012, na assembleia geral de 2013, como a partir de meados de
2011, com efeitos a 2009..., porque o template que é criado pela DGTF
para que as empresas identifiguem cada um dos swaps que tém em carteira
é apresentado as empresas em meados de 2011, na sequéncia de um
despacho, como tive oportunidade de referir, do entdo Secretario de Estado.

Esse reporte, que deixarei aqui, na Comisséo, é trimestralmente
efetuado desde meados de 2011 e esse reporte, Sr.2 Deputada e Srs.
Deputados, nédo é sintético e superficial, mas € muito extenso e identifica a
entidade contratante de cada swap, o tipo de swap, a cobertura, o nocional,
a data do contrato, a maturidade, se tem ou ndo tem barreiras, a taxa de juro
a receber e a taxa de juro a pagar, 0 marke-to-market em finais de 2009, em
finais de 2010, em finais de marco de 2011, em junho de 2011, e por ai
fora, a partir daqui, sempre trimestralmente... Identifica mais do que isso:
identifica efetivamente a volatilidade de cada um destes produtos, o efeito

da variacdo de mais ou menos 1% na taxa de juro sobre cada um desses
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produtos e o saldo dos recebimentos e dos pagamentos de cada um desses
produtos...

Portanto, eu diria... O Sr.2 Deputada e Srs. Deputados, esta aqui
tudo, mas se falta alguma coisa € pela simples circunstancia de que a
DGTF e o Governo ndo entenderam pertinente pedir, porque se tivessem
pedido (eu acho que ndo falta nada, porque esta aqui tudo), mas, se
tivessem pedido, naturalmente que teria sido fornecido, pela simples
circunstancia de que ha uma caracteristica que a Carris tem (em particular a
sua equipa de gestdo, ao longo dos anos em que eu préprio presidi a essa
equipa de gestdo, com o apoio da sua equipa de alta direcdo e da grande
maioria dos seus quadros): € que a Carris € uma empresa que tem valores, é
uma empresa que se move por critérios de transparéncia, de rigor, de
objetividade, de grande responsabilidade e de sentido de que efetivamente
estd ao servico do interesse publico! Por isso, a Carris pauta-se por critérios
que sdo aqueles que pelos quais se deve pautar qualquer entidade que esta
ao servico do interesse publico.

Portanto, esse reporte... No final entregarei ao Sr. Presidente toda a
informacédo que trago para mostrar, para deixar aos Srs. Deputados e com a
expectativa que tenho e que sei que é também o objetivo da Comisséo de
Inquérito que é com objetividade e com rigor apurar, de facto, aquilo que
foi feito, porque € que foi feito, com que intencdo, com que pressupostos,
com que informacéo, e depois avaliar os resultados em fungdo do contexto.
Ou seja: 0 que aconteceu e 0 que tem acontecido €é que
descontextualizadamente se tem estado a avaliar decisbes que foram
tomadas num mundo completamente diferente!

E este grafico que o slide sobre a «Evolucdo da taxa Euribor a 6
meses» contém — e sei que outros depoentes que me antecederam na

Comissao de Inquérito também apresentaram graficos parecidos — mostra

19



do que estamos a falar e, como eu ha pouco dizia, s6 se conhecia na altura
o lado esquerdo do grafico; hoje temos tudo, mas na altura ndo tinhamos, e
quando olhamos — e ndo é preciso ser especialista em Finangas ou em
Economia para percebermos — vemos que ha aqui um dado que nunca tinha
ocorrido e que foi esta queda brutal seguida de um longuissimo periodo de
seis anos em gue ndo acontece nada a ndo ser uma longa recessdo na
Europa. Nao estamos a falar, sequer, de Portugal!...

Portanto, 0 mundo, de facto, mudou completamente e se olharmos
com mais detalhe para este grafico que agora estou a mostrar, vé-se o que
aconteceu a Euribor a seis meses, ao longo deste periodo, em que nunca,
mas nunca tinha havido Euribor ao nivel daquela que temos ha varios anos.
Se olharmos a seguir para uma das barreiras de um dos produtos da Carris
considerados problematicos, segundo a informacdo, na altura, da Sr.?
Secretaria de Estado do Tesouro, a taxa a 10 anos — e estamos a falar de
taxa do euro, taxa de juro do euro... Os produtos da Carris sO estdo
referenciados em euros, ndo tém cambio, ndo tém indices proprietarios, ndo
tém o que quer gue seja, s6 tém taxas de juro do euro e a divida da Carris
era, obviamente, uma divida expressa em euros, como sabem, e continua a
ser.

Portanto, a taxa a 10 anos atingiu, como veem, niveis que nunca
tinham acontecido historicamente. Eram inimaginaveis, ndo constavam de
nenhum relatério nem de nenhuma previsdo. Hoje é facil, porque ja
aconteceul!... Estamos, pois, a avaliar o que aconteceu. E hoje, face ao que
aconteceu, aprendemos todos uma coisa que ndo sabiamos ha 10 anos: €
que aquilo que nos parecia impossivel, efetivamente, as vezes torna-se
possivel.

Quando olhamos para o slide seguinte («Spread a 10 anos — 2 anos)

e para uma outra barreira, que € a da diferenca entre a taxa de juroa2 e a
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10 anos, também verificamos que aquilo que aconteceu e que € o normal
que aconteca ¢ que as taxas de juro... Alids, esta € a barreira onde temos
um dos produtos considerados «inadequados» conforme a informacgdo do
Governo, mas que nunca foi atingida. Ou seja: no caso desse derivado, s
haveria lugar a spread se a taxa a 10 anos se tornasse inferior a taxa a 2
anos, 0 que aconteceu uma unica vez, como veem ali, pontualmente, e ndo
afetou este produto, porque esta barreira s6 entrava em funcionamento mais
tarde. Portanto, embora me tenha sido dito que esse € um produto
problematico, ndo consigo perceber a razdo, porque estamos a pagar 2,95%
de taxa de juro e sem nenhum spread num produto cuja maturidade é de
2016 e em que ndo ha o mais pequeno indicio de que possa, até ao final da
sua maturidade, existir algum spread.

Termino informando os Srs. Deputados — nao sei se sabem, alguns
saberdo, outros, eventualmente ndo — de que hoje a Carris, quando se
financia (e «hoje» significa no Gltimo ano e meio, dois anos), fa-lo a taxas
de juro muito superiores a qualquer destas que esta a ser paga, com uma
Unica excecdo nos quatro produtos que, como saberdo. Hoje a Carris
financia-se a taxas de 6,5%, de 7% e de 8%... Portanto, € bom termos a

nocao relativa do que estamos a falar.

O Sr. Presidente: — Sr.2 Deputada, faca favor.

A Sr.2 Ana Catarina Mendonca (PS): — Mas o Sr. Doutor diz aqui
que partilhou sempre a informacdo com o atual Governo. Significa que
trimestralmente dava a informacdo detalhada que, de resto, deixara nesta
Comisséo. Foi aqui dito que havia um desconhecimento total da situacéo ao

longo dos tempos.
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A minha pergunta é perceber se alguma vez o Governo chamou a
sua empresa, na sua qualidade de Presidente, para definirem uma estratégia
sobre a situacdo, porque aquilo que me esta a dizer é que ndo se pode
alegar hoje, em 2013, um profundo desconhecimento, durante dois anos, da
situacdo sobre a contratagdo de quatro instrumentos de gestdo de risco
financeiro.

Por isso, que estratégia foi definida consigo e com o Governo, com
o atual Governo, para, desde meados... O Sr. Doutor diz que, em particular
desde meados de junho de 2011 (se puder precisar 0 que sdo estes meados
de junho de 2011), o Governo dispunha de toda a informacdo. Ao longo
destes dois anos, trimestralmente, era dada informacdo detalhada e, em
particular, dos quatro instrumentos de gestao financeira.

No final destes dois anos o Governo diz que quer renegociar estes
contratos. Pergunto: que estratégia foi definida entre o Governo e o
Presidente da Carris a época — 0 Sr. Doutor — para gue se encontrasse a

melhor solucéo para estes contratos?

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, tem a palavra.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr.2 Deputada, sobre a data, o
primeiro reporte foi feito no dia 11 de julho de 2011. Repito: 11 de julho de
2011, com efeitos a 2009, portanto, com informacdes retroagindo a 2009 e
trimestralmente, religiosamente, a Carris cumpriu, como € sua obrigacdo,
com este reporte, o qual ia para a Direcdo-Geral do Tesouro e Financas.

Se a Direcdo-Geral do Tesouro e Finangas dava ou néo
conhecimento a Sr.2 Secretaria de Estado do Tesouro, essa ja é uma guestao
que, como perceberdo, é completamente alheia a Carris. Parto do principio

— e também ja fui Diretor-Geral — de que qualquer diretor-geral (muito
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mais até do que qualquer presidente) tem reuniBes regulares com o
Governo, em que reporta ao Governo aquilo que sdo os temas relevantes. E
este era indiscutivelmente um tema relevante. Portanto, ndo me passa pela
cabeca (mas isso com certeza que os responsaveis pela Direcdo-Geral do
Tesouro e Financas e a tutela politica da Direcdo-Geral do Tesouro e
Financas, a época, poderdo esclarecer) que estes elementos ficassem
perdidos e esquecidos na Dire¢ao-Geral do Tesouro e Financas.

Portanto, sobre reporte, estamos falados!

Mas h& mais, Sr.2 Deputada: é que ha dois relatérios e contas ja
aprovados na vigéncia deste Governo! E os relatérios e contas, como
saberdo, sdo aprovados com despacho conjunto dos Secretarios de Estado
que tutelam a empresa, os dois Secretarios de Estado que tutelam a empresa
— atutela financeira e a tutela técnica.

Portanto, o relatorio de 2011 é aprovado na Assembleia Geral de
2012. Aliés, deixarei também aqui, na Comissdo de Inquérito, as atas das
Assembleias Gerais da Carris, desde 2013 até ao presente, onde verao que,
em nenhum momento, ao longo destes 10 anos, houve qualquer guestdo
suscitada pelo acionista.

Mas, como tive oportunidade de dizer, nem vale a pena ir até 10 anos
atras, basta irmos a Assembleia Geral de 26 de marco deste ano. Esta tudo
no relatdrio e contas, como sabem: o mark-to-market do valor negativo dos
quatro derivados da Carris, aquilo que foram os fluxos financeiros positivos
e negativos de cada um desses produtos e as suas caracteristicas, ja esta
tudo nesse relatorio. E esse relatdrio é aprovado por um despacho conjunto.
E ndo sé foi aprovado como a gestdo foi elogiada, como tive oportunidade
de dizer.

Penso que, com isto, respondi a primeira questao.
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A segunda questdo, sobre se alguma vez fui chamado, na qualidade
de presidente da empresa, para discutir o tema com o Governo e acertar
uma estratégia para a negociacdo com os bancos, sobretudo naqueles casos
dos produtos que o Governo considerava produtos de maior risco (no caso
da Carris, os dois produtos referenciados, que acabei de mostrar aos Srs.
Deputados), a resposta é que ndo, nunca fui abordado, em nenhum
momento e em nenhuma circunstancia, pelo Governo — nunca! Como
referi, nunca fui questionado, nem perguntado, nem comentado, nem
sugerido, nunca!

Tudo aquilo que se passou passou-se na base de uma estratégia de
grande secretismo, para o que, enfim, teria havido eventualmente razdes.
Srs. Deputados, quando os jornais e a comunicacgao social comecam a falar
dos swaps, confesso que, como imaginam e pelas razdes que também aqui
referi, fiquei perplexo, sobretudo quando li e ouvi que a Carris tinha swaps
toxicos, especulativos, enfim, com as mais variadas classificacoes...
Também descobrimos, agora, que o Pais esta pejado de «especialistas» em
produtos derivados e, em particular, em swaps, ou seja, toda a gente fala de
swaps com a mesma ligeireza com que se fala do jantar de ontem a noite!...

Portanto, fiquei admirado. E manifestei junto da minha tutela, junto
do Gabinete do Sr. Secretério de Estado das Obras Pablicas, Transportes e
Comunicac0es, que desejava fazer uma declaracdo publica sobre isso, para
dizer que ndo percebia o porqué da especulacédo. Para dizer o seguinte: mas
se 0s nossos swaps se limitam, todos eles, a cobrir empréstimos, com a
mesma maturidade, e sdo todos, apenas e so, referidos a variacfes das taxas
de juro do euro, onde é que esta a toxicidade, onde é que estd a
especulacdo, onde é que estdo todas essas coisas fantasticas, que, de
repente, toda a gente descobriu, com as mais extraordinérias

classificagdes?!
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E aquilo que me foi dito pelo Gabinete foi que ndo deveria
pronunciar-me sobre o tema, porque a questdo ndo era uma questdo da
Carris, mas uma questdo que envolvia varias empresas, um conjunto
alargado de bancos e que a tomada de posicao da Carris poderia prejudicar
a estratégia de negociacdo do Governo com o sistema financeiro.

Portanto, eu fiz aquilo que me competia fazer perante esta
orientagdo, que foi cumpri-la, como, alids, sempre aconteceu na Carris; 0
que fiz foi cumprir a orientacdo que recebi. Assim, ndo fiz, como sabem,
qualquer declaracdo publica sobre o tema, a ndo ser no dia 7 de junho (e foi

a unica que fiz), depois de ter sido demitido.

O Sr. Presidente: — Queira continuar, Sr.2 Deputada.

A Sr.2 Ana Catarina Mendonca (PS): — Pegando na sua referéncia a
Assembleia Geral realizada no dia 26 de marco, acho que é estranho, volta
a ser estranho, porque ha pecas do puzzle que ndo jogam, ndo ligam — e
perdoe-me esta expressao!

O relatorio do IGCP ¢ de janeiro de 2013; esta Assembleia Geral
realiza-se a 26 de marco de 2013; o Sr. Doutor e exonerado, em resolucdo
de Conselho de Ministros, a 6 de junho de 2013, aparentemente (numa
conversa gque tambem ja iremos tentar perceber) com base no relatorio do
IGCP que o Sr. Doutor desconhece. Ora, estas datas... E que se ja se
conhece, em janeiro de 2013, a situacdo dos quatro instrumentos de gestdo
financeira que levam a sua exoneracdo em junho e, pelo meio, ha marco,
com uma Assembleia Geral que até elogia o seu trabalho... Isto ndo se
explica, Sr. Doutor, ndo é possivel explicar como € que nada acontece e, de

repente, de um dia para o outro...
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Alias, note-se que, se eu ndo estiver enganada, entre 26 de margo e 6
de junho, ha a hipdtese de o Sr. Doutor acumular (alids, ha pouco, referiu

as datas) Metropolitano de Lisboa com Carris...

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Nao...

O Sr. Presidente: — Faga favor, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — N&o, desde agosto do ano
passado, eu ja estava com a Carris e com 0 Metro. O que ha € a hipdtese de
eu ser também presidente da Transtejo/Soflusa. Mas isso ndo € uma
hipdtese, € um anuncio que é feito na Assembleia da Republica pelo Sr.

Secretario de Estado dos Transportes...!

A Sr.2 Ana Catarina Mendonca (PS): — Era a esse anuncio que eu

estava a referir-me.

O Sr. Presidente: — Faca favor, Sr.2 Deputada.

A Sr2 Ana Catarina Mendonca (PS): — Volto a pergunta para
percebermos — e talvez esta seja a hipotese que o Sr. Doutor também tem
para nos explicar a nos, que ndo somos especialistas de swaps — a
informacédo constante da folha A4 que aqui apresentou, para percebermos
de que complexidade estamos a falar relativamente a estes contratos.

Mas o relevante para nos, nesta Comissdo, € que a 26 de margo,
quando se lhe faz um elogio, ja se sabia a situacdo da Carris, reportada
trimestralmente ao Governo, e ja se sabia dos instrumentos e da

complexidade dos instrumentos, tudo relatado no relatério do IGCP.
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O que é gque aconteceu entre 26 de marco e 6 de junho?

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr.2 Deputada, como lhe disse,
ninguém melhor do que o Governo para explicar essas contradicdes. E
porque, do meu ponto de vista, isso ndao € facilmente percetivel por
ninguém, a ndo ser — e essa é a minha interpretacdo — que seja por ter
mudado a logica de tratamento do tema: o tema deixou de ser um tema para
ser tratado, apenas e sO, no plano técnico, para passar a ser um tema da
discusséo politica!

Portanto, no momento em que 0 Governo entende que este tema deve
ser tratado na base da discussdo politica (enfim, naquilo que é o conflito
normal e interpartidario), a l6gica muda e passamos a estar noutra logica. E
ai era preciso existirem alguns responsaveis, era preciso... Alids, na
reunido em gque me é perguntado se me quero demitir e em que eu digo que
ndo — € porque so se demite quem reconhece ter cometido ilegalidades ou
irregularidades, ou ter dito mentiras, ou ndo ter cumprido orientacoes, e,
ndo sendo o caso, obviamente ndo havia qualquer razdo para que eu me
demitisse, mas o Governo, que me nomeou, com toda a legitimidade
demitiu-me...! —, a Sr.2 Secretaria de Estado do Tesouro disse-me que a
retirada de confianca politica e a consequente demissdo ndo representavam
um julgamento do Governo, eram apenas porque o Governo entendia que
0s gestores ndo deveriam ter qualquer constrangimento quando se
apresentassem na Comissdo de Inquérito para poderem depor, isto é, ndo
deveriam ter qualquer constrangimento pela circunstancia de ainda terem

funcdes publicas.
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Foi isso que me foi dito..., para além, naturalmente, volto a dizé-lo,
de, com base nesta informacéo, ter sido considerado que estes produtos
eram inadequados.

Mas, Srs. Deputados, como ja tive oportunidade de dizer, desses dois
produtos, um deles tornou-se um produto que tem um impacto financeiro
significativo na prépria empresa, mas o outro de todo. Aquele que tinha
como barreira a taxa de juro do euro a 10 anos néo vir abaixo de 2,75, esse
obviamente criou problemas pela simples circunstancia de que a taxa néao
SO caiu abaixo dos 2,75 (bastante abaixo, como sabem) como se tem
mantido por um periodo muito longo abaixo dos 2,75.

Srs. Deputados, esta questdo era absolutamente imprevisivel. Esta
aqui neste slide aquilo que eram as forwards quando contratdmos este
produto que estou a referir (elas estdo a azul) e, depois, estd a dura
realidade (ela esta a vermelho) — na Euribor a 3 meses e a 6 meses, na taxa
a 2 anos e a 10 anos. E verifica-se aqui perfeitamente este gap gigantesco
— e ndo reportando a questdo, que referi, de intensidade. Mas ndo apenas a
questdo de intensidade, porque, depois, ha uma segunda questdo que foi
muito perversa para a situacdo economica e financeira de toda a Europa,
que foi o periodo longuissimo em que esta situacdo se mantem.

Portanto, esta questdo fez com que este produto, que tinha a barreira
da taxa a 10 anos, passasse a ser um produto que obviamente penaliza a
empresa porque paga uma taxa de juro muitissimo elevada.

O outro, que é um produto também indicado como um produto de
risco, enfim, negativo nesta classificacdo, é aquele que tem como barreira e
que, portanto, sé haveria lugar a spread se a diferenca entre a taxa de juro a
2 e a 10 anos fosse efetivamente uma diferenca ao contrario daquilo que
historicamente sempre aconteceu e que € o racional do funcionamento da

economia, que é taxas a 10 anos mais altas do que as taxas a 2 anos. Nunca
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aconteceu e, porque nunca aconteceu, aqui ndo ha qualquer spread e aqui a
Carris paga até a maturidade desse produto, 2,95 de taxa de juro e
rigorosamente mais nada (paga 2,95 e recebe Euribor).

Naturalmente que, se as taxas de juro Euribor, como é expectavel e
como é desejavel, porque é sinal de que a Europa comeca finalmente a
recuperar (e 0s sinais ténues que temos da economia europeia e, em
particular, na zona euro permitem-nos nao direi ter otimismo mas pensar
que o segundo semestre de 2013, ou 2014, em termos europeus, podera ser
melhor do que os anos anteriores), voltarem a subir, isso significara que
todo este quadro em que hoje estamos se alterara.

Mas gostava de dizer aos Srs. Deputados que estes dois produtos,
aqui identificados, em conjunto, representam, em termos de cobertura de
divida da Carris, um divida de 107,5 milhdes de euros, num total de divida
da Carris que é de 776,8 milhdes de euros. Ou seja, estes dois produtos
representam 14% da divida total da Carris.

Mas, destes dois, acabei de dizer aos Srs. Deputados que um deles
tem uma taxa de 2,95 e ndo ha qualquer indicacdo de que essa taxa possa
alterar-se e possa subir.

Isto significa que onde ha verdadeiro risco de exposicdo a uma taxa
de juro muito alta € num produto que cobre uma divida que hoje é de 45
milhdes de euros, isto é, 6% da divida total da Carris. Estamos a falar de
6% da divida total da Carris!

Noutros depoimentos, ouvi dizer que estes produtos punham em
causa a sustentabilidade financeira da empresa. Bom seria para a Carris,
Srs. Deputados, se as questdes da sua sustentabilidade financeira fossem
apenas estas...! Estes produtos representam uma gota de agua naquilo que
e a dimensdo e a complexidade da divida historica da empresa. Portanto,

ndo vale a pena dizermos coisas que nao tém qualquer correspondéncia
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com nameros. Quer dizer, n6s podemos dizer o que quisermos, inclusive,
asneiras; agora, ndo podemos €, quando estamos a tratar de nimeros, nao
olhar para eles. E este é um tema para ser tratado com ndmeros!!

N&o tenho qualquer divida de que todos teriamos ganho, e a Carris
também, se tivéssemos tratado este tema com toda a objetividade e alguma
tranquilidade, fazendo, alias, aquilo que o proprio Tribunal de Contas
recomenda que seja feito, na ultima auditoria que fez a Carris. E,
pessoalmente, deu-me uma enorme satisfacdo esse relatorio de auditoria ter
sido publicado em junho de 2013, j4 em plena discussdo dos swaps, e onde
ndo é levantada qualquer questdo ao comportamento do Conselho de
Administracdo dos 6rgéos de gestdo da Carris.

Aliés, deixe-me terminar, Sr.2 Deputada, dando-lhe a informacéo de
que o mark-to-market dos quatro derivados da Carris, entre dezembro de
2012 e agosto de 2013, recuperou 42,7 milhdes, isto €, recuperou 40%. O
mark-to-market em agosto era 40% menos negativo — digamos assim, para
ser claro — do que era a 31 de dezembro, ou seja, passou de -114% para -
76%.

Portanto, isto também d& a nocdo de que efetivamente estamos num
quadro em que ha uma instabilidade que nos suscita ainda muitas
incognitas.

Porque é que se deu esta alteracdo no mark-to-market, melhorando-
0? Porque, por exemplo, a Euribor a 6 meses, em dezembro de 2012, era de
0,19% e a Euribor a 6 meses, a 31 de agosto, é de 0,35%. Houve, como
veem, uma subida minima: a taxa a 2 anos passa de 0,38% para 0,64% e a
taxa a 10 anos passa de 1,58% para 2,19%, isto &, continuamos com valores
perfeitamente anormais, como o0s Srs. Deputados seguramente
reconhecerdo. As mudancas sdo minimas, mas bastaram estas mudancas

para que o mark-to-market recuperasse 40%, como acabei de vos dizer.
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Portanto, estamos numa situacdo em que me parece que tudo isto
deve ser olhado com uma grande prudéncia, com uma grande agitacdo, e
naturalmente — como o Tribunal de Contas diz, e bem, porque € o que
deve ser feito —, procurando o apoio do Governo. Isto porque, obviamente,
ndo é igual para as empresas negociarem sozinhas com 0s bancos ou
negociarem tendo o apoio do Governo e, em particular, do IGCP, que tem
expertise e competéncias — como, alias, hoje é dito — que as empresas
nédo terdo, como € normal, porque a expertise das empresas € outra.

Portanto, penso que isso teria permitido, efetivamente, um processo

de negociacao que ndo ocorreu.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr.2 Deputada.

A Sr.2 Ana Catarina Mendonga (PS): — Sr. Doutor, deixe-me s0
recordar que o Governo considera que estes sdo 0S swaps mais
especulativos de todos. Talvez fosse bom um comentério seu a esta
afirmacéo.

Por outro lado, gostaria de saber se alguma vez as entidades
financeiras contactaram com a Carris para renegociar estes contratos e se
estes contratos dispunham de clausulas de vencimento antecipado.

Mas 0 que € extraordinario nesta sua Ultima resposta, que eu gostava
de sublinhar — e gostava, alias, que me confirmasse para percebermos se
esta Comissdo ouviu bem —, € o seguinte: o Sr. Doutor diz que foram
demitidos os gestores publicos para «estarem a vontade nesta Comissao de
Inquérito».

Ora, devo confessar que fiquei perplexa ao ouvir isto e queria
perceber se na reunido que teve, que aqui foi relatada, com a entdo Sr.?

Secretaria de Estado do Tesouro, hoje Sr.2 Ministra de Estado e das
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Financas — que dispunha de toda esta informacdo ao longo dos altimos
dois anos —, Ihe foi colocada a questdo da demissdo — e, ja agora, para
terminar esta minha primeira ronda, gostaria de saber em que termos — e
como soube da demisséo.

Gostaria de saber ainda se me confirma que lhe foi colocada a
questdo da demissdo dos gestores publicos, e portanto a sua, com a
necessidade de se sentirem «a vontade e livres para responderem nesta

Comisséo de Inquérito».

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, tem a palavra.

O Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues: — Sr.2 Deputada, a razao
substantiva é o que me foi dito pela Sr.2 Secretéaria de Estado na primeira
reunido. E este papelucho que aqui tenho na mio, que ndo pode ter outra
classificacéo, porque, enfim, ndo diz nada.

Pergunta-me porque € que 0s swaps Sdo especulativos. 1sso néo sei,
Sr.2 Deputada. N&o li. Nunca ninguém me disse porque € que sdo
especulativos, por isso ndo sei porque € gque sao especulativos.

Eu até ja disse: como é que podem ser especulativos? Pois se 0S
swaps se limitam, todos eles, a cobrir divida de igual montante, em igual
maturidade, expressa exatamente da mesma forma que a prépria divida, em
euros, € as unicas barreiras sao variagoes das taxas de juro do euro... Bem,
ndo sei porque € que sdo especulativos!... Até pode ser que haja uma razéao
muito fundamentada, mas ignoro qual seja, porque nunca me foi dito.
Como disse, nunca me foi mostrado o relatdrio, por isso ndo sei porque é
que 0s swaps sao especulativos!

Alias, ndo consigo ver onde é que esta a especulacdo nem acho que

exista nenhuma especulacdo! Nem a gestéo da Carris em nenhum momento
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iria envolver-se em atos especulativos! Como eu disse, a empresa move-se
por uma gestdo que tem valores. Isso ndo teve apenas que ver com 0S meus
10 anos de gestdo; isso tem ver com a historia, com o «/ADN» da propria
Carris. Nao se conhece, felizmente, nos 141 anos da Carris, nenhum ato em
que a Carris tenha sido posta em causa relativamente a transparéncia da sua
gestdo, dos seus administradores, dos seus diretores, dos seus quadros.
Felizmente, isso €, como eu digo, um ativo da empresa e ndo tem nada a
ver com o periodo em que fui presidente.

Respondendo a pergunta da Sr.2 Deputada, claro que quando fui
chamado da segunda vez, para me ser dito que o Governo me retirara a
confianca politica e que, enfim, entendia que ndo havia condicbes para que
eu permanecesse no cargo e me foi perguntado se eu me queria demitir..., a
reposta ja sabem qual foi, porque foi publica...

Segundo, quando nessa mesma reunido me foi dito pela Sr.d
Secretéria de Estado que efetivamente a demissdo ndo era uma avaliacdo —
até porque a avaliacdo estava a ser feita —, ndo havia avaliacdo concluida,
mas havia este argumento: «Os senhores celebraram contratos que ndés
achamos inadequados e ndo tém condigcGes para continuar». Como me foi
dito pela Sr.2 Secretaria de Estado, esta foi uma decisdo tomada pelo
Governo, tendo sido decidido que ndo tinha condi¢bes para manter 0s
gestores que celebraram estes contratos — presidentes e administradores
executivos. Podiam ser todos, porque o0s contratos, como 0s Srs. Deputados
sabem, estes e 0s outros todos, sdo celebrados pelos conselhos de
administracdo, que sdo solidariamente responsaveis pelos atos praticados
pela empresa. Portanto, o Governo poderia ter ido por outro caminho, como
o de identificar todos aqueles que... Bem, nessa altura ndo teriam sido
demitidos trés, como fomos, teriam sido sete ou oito..., ndo faco ideia, ndo

sei quantos. Portanto, foi um critério como outro qualquer.
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Foi-me dito também: «Isto ndo representa um juizo precipitado. Com
isto pretende-se também que os gestores se apresentem na Comissdo de
Inquérito sem quaisquer constrangimentos, para poderem depor e dizer
aquilo que entendem que devem depor e dizer». Isto é indiscutivelmente
verdade!

Mas, Sr.2 Deputada, para além daquilo que referiu, da informacao
trimestral desde 2011, ha outro dado muito relevante que ja referi. E que eu
fui renomeado para presidente da Carris e do Metro em agosto de 2012.
Portanto, quando o Governo escolheu o Conselho de Administracdo para
gerir a Carris e 0 Metro e preparar a fusdo operacional das empresas e 0 seu
processo de concessdo e quando me foi dirigido o convite para presidir a
esse Conselho de Administracdo, estava tudo em cima da mesa. N&o havia
nada de novo, rigorosamente, nada de novo! Entre agosto de 2012 e junho
de 2013 ndo ha nada de novo!

Agora, a Sr.2 Deputada levantou a questdo: «Estes produtos tinham
algum risco?». Bom, qualquer decisdo de gestdo tem risco, Sr.2 Deputada.
Ndo ha gestdo sem risco! Mas a gestdo, obviamente, é uma gestao
profissional, uma gestdo competente. A Carris ndo é, obviamente, uma
empresa, permitam-me o termo, «de vdo de escada»!... E uma empresa
organizada, uma empresa estruturada; € uma empresa com um quadro
técnico muito competente, sabedor, conhecedor; é uma empresa que estuda,
que analisa as questdes. Portanto, obviamente, as decisdes sdo tomadas
com base em informacdes estudadas.

Isto ndo foi, propriamente — como alguns quiseram dizer e fazer
passar —, uma ida a uma cartomante: «Olhe, veja la se a Euribor, em 2014,
ndo sei o qué...» Nao, ndo foi um exercicio de cartomancia! Isto ndo foi
um exercicio de langcamento de dados! Isto ndo foi um exercicio de

maquilhagem de contas! A Carris ndo precisava e nunca o faria em

34



nenhuma circunstancia — nunca o fez e nunca o faria —, mas a Carris nao
precisava de maquilhar contas para nada!

A Carris tem uma evolucdo notavel! Enfim, permitam-me a
imodéstia, que ndo é minha, é de nos todos, € de uma enorme equipa que
efetivamente trabalhou afincadamente e continua a trabalhar para que isso
continue a verificar-se... A Carris, como referi, melhorou o seu resultado
operacional praticamente em 100 milhdes de euros entre 2003 e 2013. E 0s
gestores sdo avaliados — como os Srs. Deputados sabem, e s6 podia ser
assim, fundamentalmente com base nos resultados operacionais; ndo é em
resultados liquidos, porque os resultados liquidos estdo dependentes de
variaveis, como sabem, sobre as quais os gestores de todo em todo ndo tém
qualquer controlo. Estou a falar do resultado financeiro, portanto, o que é
relevante para a avaliacdo da qualidade da gestéo e essa € referida nos dois
relatorios do Tribunal de Contas em termos elogiosos — nao sou eu que 0
digo —, relevante para avaliar a qualidade da gestdo é aquilo que € o
resultado e o desempenho operacional da empresa. Portanto, a empresa em
nenhuma circunstancia iria — volto a insistir, para ja por principio e depois
porque nao precisava — fazer qualquer exercicio para melhorar
artificialmente as contas.

Agora, temos a questao do risco. Mas o risco existia sempre, claro. O
que ndo era imaginavel era esta hecatombe. O risco era mais pequeno, Srs.
Deputados, do que o risco que existe quando vamos ao aeroporto da Portela
e tomamos um avido da TAP para ir para qualquer lado. Existe o risco de
cair o avido, mas nos ndo o relevamos, porque ele é tdo pequeno, téo
pequeno gque ndo o relevamos. Entdo, amanha, se o avido cair, vamos dizer
que fomos aventureiros, irresponsaveis, audaciosos? Nao! De todo! Houve
foi um imprevisto.

Ora, aqui foi exatamente a mesma coisa! Diga-se 0 que se disser, 0
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mundo caiu a pique!! O mundo atingiu patamares inimaginaveis! Portanto,
obviamente, infelizmente, isso teve consequéncias que ndo sdo SO nos
swaps, sdo em tudo: nos milhdes e empresas que foram destruidas por essa
Europa fora, nos milhdes de empregos que foram destruidos, na perda de
riqgueza em todo o mundo!... Isso teve um impacto terrivel, efetivamente.

Portanto, os swaps foram apanhados no meio desse cataclismo.

O Sr. Presidente: — Vamos passar ao CDS-PP. Tem a palavra o Sr.

Deputado Helder Amaral.

O Sr. Hélder Amaral (CDS-PP): — Sr. Presidente, cumprimento o
Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues. E um prazer té-lo aqui.

Comeco por dizer-lhe, Sr. Doutor, que nds, que j& ouvimos um
conjunto de reguladores, ainda ontem confirmamos que estamos perante
matéria ndo regulada, ou seja, nem do Banco de Portugal, em relacdo ao
comportamento dos bancos, nem da Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios, nem tampouco da parte da tutela.

Na voz do Sr. Ministro Teixeira dos Santos, que assumiu aqui que
ndo queria ter uma espécie de Big Brother nas empresas, houve portanto o
reconhecimento de que havia desconhecimento sobre a vida das empresas.
E todos nos foram dizendo: «- Bom, estamos a falar de administradores
altamente qualificados»... E V. Ex.2 & um dos administradores de empresas
publicas altamente qualificados. Portanto, é sobre a gestdo e sobre os
administradores das empresas publicas que deve estar (e vou citar o
Presidente do Tribunal de Contas) uma «gestdo prudencial, uma gestéo
cuidada», porque, independentemente de o mundo tombar,
independentemente de «apanharmos» 0 avido para qualquer que seja o

destino, a verdade é que os contribuintes portugueses tém, segundo um
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conjunto de entidades, que pagar algo que era suposto ser evitado, se
houvesse a tal «gestdo prudencial, uma gestdo cuidada».

Inclusivamente, o Governo anterior, através de Carlos Costa Pina e
Teixeira dos Santos, diz: «N6s desconheciamos totalmente a situacdo!» V.
Ex.2 vem aqui dizer que afinal era tudo claro e era tudo sabido, mas o
proprio Ministro Teixeira dos Santos diz que ndo conhecia a situacdo. E o
proprio Diretor-Geral do Tesouro e Financas que diz que nédo havia
informacéo detalhada.

Em 2006, h4d o primeiro relatério sobre o Sector Empresarial do
Estado. Com a Resolucgédo n.° 49/2007, na altura em que se cria 0 GASEPC
(Gabinete de Acompanhamento do Sector Empresarial do Estado, Parcerias
e Concessdes) € que se faz uma recomendacdo de bom governo societario
das empresas. Em 2008, diz o Sr. Prof. Teixeira dos Santos, havia a
obrigacdo das empresas de reporte trimestral sobre a situacdo financeira.

V. Ex.2 disse que vai deixar os relatorios trimestrais de 2009 a 2011.
Pergunto: porque € que ndo o fez em 2008, tal como indicava a Resolugéo?
Isto porque nos foi aqui dito, repito, pelo Sr. Ministro Teixeira dos Santos
que, nos termos da Resolugdo n.° 49/2007, deveria haver a divulgacao

trimestral sobre a situacéo financeira das empresas.

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, tem a palavra.

O Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues: — Sr. Deputado, a sua
pergunta levanta varias questdes a que procurarei responder.

Quanto a gestdo prudencial, ndo temos qualquer duvida que fizemos
uma gestdo prudencial e que tomamos decisfes com base nas informacdes
de que dispunhamos, histéricas e previsionais. Portanto, tivemos as

cautelas todas que efetivamente era suposto termos, de acordo com aquilo
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que era o que estava... Olhando para tras, para o que aconteceu no passado,
alguma vez tivemos estas situacdes? Nunca. O que esta previsto? Esta
previsto qualquer sinal? Nada! Portanto, prudenciais...!?

Mas mais do que isso, Sr. Deputado: o Tribunal de Contas faz duas
auditorias a Carris, uma em 2008, publicada em 2009 (que também vou
deixar com a Comisséo), e outra agora, como eu disse — felizmente que foi
agora em plena discussdo do tema —, em 2013, que tem, obviamente, uma
analise sobre 2009, 2010, 2011 e nalguns aspetos sobre 2012, uma vez que
a auditoria é feita no final do ano de 2012. E em qualquer desses relatérios,
que vou deixar aos Srs. Deputados, ndo estd dito em parte nenhuma pelo
Tribunal de Contas que a gestdo da Carris ndo tenha sido prudente! Isso
ndo existe, ndo esta escrito!! Ndo esta escrita a mais pequena alusao a essa
situacao.

Tive oportunidade de ler sinteticamente o relatorio — o0s Srs.
Deputados seguramente ja leram, mas irei deixa-lo —, que refere muitos
aspetos sobre swaps, mas, sintetizando, das muitas coisas que estdo
escritas, 0 que esta escrito pelo Tribunal de Contas é: «Estes instrumentos
de cobertura de risco, devido a evolucdo descendente das taxas de juro nos
ultimos anos, relevaram-se para a empresa um encargo adicional de
montante assinalavel». Diz-se: «... devido a evolucdo descendente das
taxas de juro»!.. N&o estd escrito em parte nenhuma isto: «estes
instrumentos e mais a imprudéncia da gestdo da Carris» ou «a falta de
atencdo dos gestores da Carris»!! Isso ndo esta em parte nenhuma do
relatorio!!

Os Srs. Deputados sabem bem, como eu também, sei porque varias
vezes fui auditado pelo Tribunal de Contas, que o Tribunal de Contas
quando tem coisas para dizer, diz, ndo hesita. Portanto, se o Tribunal de

Contas tivesse feito a avaliacdo (constante do seu relatério de 2012,
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publicado em 2013, e do anterior relatério de 2008, como eu disse,
publicado em 2009, onde, obviamente, ja olha para a o tema dos swaps) e
tivesse encontrado alguma razéo para questionar os objetivos da gestéo, a
atitude dos gestores, seguramente, té-lo-ia feito, mas nao fez!! Isto por um
lado.

O segundo aspeto, Sr. Deputado Heélder Amaral e demais Srs.
Deputados, é o de que a informacdo é conhecida por uma simples
circunstancia, tal como eu ja disse: € que o primeiro swap é celebrado em
2005 e o relatorio e contas de 2005 refere esse swap e as suas carateristicas
e € aprovado, em 2006, na assembleia-geral. E sempre assim aconteceu,
ano apoés anos, até a assembleia-geral deste ano. Mas a propria IGF, em
2008, como os Srs. Deputados sabem, faz uma auditoria a este tema
especifico da carteira de divida da Carris e da gestdo da divida da Carris
(vou deixar-vos o relatério que tem a ver com a Carris) e a IGF diz, e é

importante termos isso presente...

O Sr. Presidente: — SO0 um momento, Sr. Doutor. Pe¢o aos Srs.
Deputados que ajudem a criar condicOes para que o interlocutor produza o

efeito Gtil da sua declaracéo, que é o de ser ouvida.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues:— O relatério da auditoria da IGF,
em 2008, onde os quatro derivados da Carris sdo todos analisados —
porque obviamente estavam ja em carteira, ndo foram contratados novos
produtos — diz: «Tendo por referéncia os objetivos de, efetivamente,
analisar a area do passivo oneroso da Carris, fez-se um levantamento,
leitura e andlise de documentacdo relevante sobre a matéria em analise,
designadamente a informacdo técnica sobre swaps e as normas

internacionais de contabilidade relacionadas» — estou a ler o relatorio da
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IGF. E diz mais a frente: «Foi procedido a uma recolha e analise da
documentacdo relacionada com o processo de negociacdo, de execucdo e
controlo dos financiamentos selecionados, designadamente os estudos
prévios, as informagGes técnicas, os contratos, as garantias e as despesas
incorridas na contratagéo, e ainda apreciado o sistema de controlo interno e
as politicas contabilisticas na area dos financiamentos, identificadas as
politicas de exposicdo ao risco, andlise da carteira de instrumentos
financeiros derivados e contabilizacdo das operagdes. Procedeu-se, pois, no
ambito do exercicio do contraditério formal, ao envio a Carris deste
relatorio para efeitos de contraditorio (...)».

Portanto, a IGF diz exatamente aquilo que foi fazer e foi fazer isto
tudo. Depois a IGF aprecia efetivamente aquilo que foi decidido e diz (o
relatorio é extenso e, portanto, vou sé fazer trés ou quatro referéncias que
penso que sdo importantes): «A totalidade dos financiamentos da Carris a
data de 31 de dezembro de 2007 vencia juros — todos os derivados
estavam contratados nesta data, ndo ha derivados novos pds-31 de
dezembro de 2007 — a taxa variavel Euribor. Assim, numa situacdo de
potencial risco face ao contexto de subida das taxas de juro.»

Mais adiante o relatorio diz ainda o seguinte: «Refira-se que o
recurso aos swaps, cujo objetivo visou diminuir o risco da taxa de juro a
que estava sujeita a divida da Carris, encontra-se devidamente suportado
em decisdes da Administracdo da Carris. Ndo se constatou a existéncia de
qualquer orientacdo por parte da DGTF neste particular». Ou seja, a IGF
pbe a questdo com toda a clareza e transparéncia, e diz mais adiante: «A
gestdo da divida da Carris tem por base dois grandes objetivos: a

consolidacédo da divida e a minimizacéo do custo do financiamento.».
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Esta reconhecido pela IGF o que € que determina a acdo do Conselho
de Administracdo: consolidar a divida e minimizar o custo do
financiamento dessa mesma divida!

E mais adiante diz: «Os montantes, prazos de vencimento de juros e
maturidades constantes dos contratos de swap sdo idénticos aos
empréstimos subjacentes e as contrapartidas da Carris nos contratos
derivados séo instituigdes financeiras nacionais».

Escreve-se ainda: «O principal objetivo da gestdo de risco da taxa de
juro é a protecdo face ao contexto de subida das mesmas ja que a totalidade
dos financiamentos da empresa foi contratada a taxas variaveis.

A terminar, para ndo continuar a cansar os Srs. Deputados, refere-se:
«Ao celebrar os contratos de permuta de taxa de juro, a empresa reduziu
adequadamente o risco envolvido».

Portanto, a IGF néo so avalia a forma como a gestdo da Carris atuou
e as decisbes que tomou como qualifica essa atuacdo escrevendo: «A
empresa reduziu adequadamente o risco envolvido.»

O Sr. Deputado, est aqui escrito e ainda bem que esta, naturalmente,
mas se nao tivesse seguramente que a Carris, cComo sempre aconteceu, teria
acatado as orientacdes que recebesse do seu acionista, ou do Estado ou dos
orgaos tutelados pelo Estado. E, se tivesse sido levantada qualquer questéo,
a mais pequena questdo que fosse a contratacdo de qualquer dos produtos,
teriamos sido sensiveis a essas questOes, teriamos procurado esclarecer
essas questdes e atuar em conformidade com as orienta¢des que nos fossem
transmitidas.

Né&o deixa, alias, de ser curioso que nos dois testes substantivos que a
IGF faz aos quatro derivados, um dos dois seja exatamente um daqueles
que esta hoje nesta lista de produtos altamente toxicos, especulativos e

mais todas essas coisas extraordindrias como entretanto foram
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classificados. Volto a dizer que terdo razbes muito substantivas, mas nao
faco ideia quais sejam, pela simples circunstancia de que nunca li nem
ninguém me entregou para eu poder ler.

Portanto, a IGF ndo constata nada de anormal. Estou a procurar
esclarecer a questdo do Sr. Deputado sobre se ha informacdo — héa
informacdo. Como sabem, para além dos relatérios e contas, o Governo
tem esta auditoria e depois tem duas auditorias do Tribunal de Contas que
também deixarei na Comissdo de Inquérito, uma, em 2009, o relatorio de
2009, e uma segunda auditoria feita a Carris, em 2013, o relatério de 2013.
E em qualquer destes relatérios o Tribunal de Contas audita — como
sabem, e como eventualmente até ja terdo visto — o desempenho da
empresa em variadissimos aspetos, e em particular nos aspetos econémico-
financeiros, e em nenhum lado o Tribunal de Contas escreve uma linha, um
paragrafo, uma palavra que possa indiciar qualquer atitude de imprudéncia

ou de falta de atencgéo e de cuidado por parte da gestéo.

O Sr. Presidente — Queira continuar, Sr. Deputado Hélder Amaral.

O Sr. Hélder Amaral (CDS-PP): — Sr. Dr. José Manuel Silva
Rodrigues, podemos estar aqui a manha toda a ler o relatério e as partes
que nos interessam... O que estamos a avaliar sdo swaps. Ndo sou nenhum
especialista da matéria e a pergunta feita aos especialistas das matérias,
incluindo o Sr. Diretor-Geral de Financas, sobre se, por exemplo, esse
relatorio extenso, que vai deixar e que leu, fez a avaliacdo em concreto dos
swaps, sabe qual foi a resposta que ele deu? Nao! Portanto, esse relatdrio é
generico da situacdo da empresa.

Também posso citar os relatérios do Tribunal de Contas. O relatorio

do Tribunal de Contas de 2009, que nos vai deixar e que eu dispenso, diz
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que a empresa estava tecnicamente falida; os capitais proprios, segundo o
proprio relatorio, eram, em dezembro de 2007, — 418 755 milhares de
euros. Mas, em 2012, a situacdo ndo recuperou; os capitais proprios eram
865 890. Esta € uma empresa tecnicamente falida ha décadas, o que
também consta dos relatorios de contas do Tribunal de Contas, que também
alerta para que se nada for feito a empresa é completamente insustentavel.

Ainda assim, com esta situacao tenebrosa da empresa, V. Ex.? assina
quatro swaps; para dois deles, pelos vistos, segundo a avaliacéo feita pelo
IGCP, teve de socorrer-se de uma consultora, porque todas as entidades
dizem ndo ter conhecimento nem capacidade técnica para fazer a avaliacéo,
dada a complexidade destes instrumentos. Mas ficamos a saber que V. Ex.2
domina toda a matéria e, portanto, sabia ao que ia..., «apanhou o avido
com seguranga» e, pelos vistos, nem sequer fez «seguro de viagem»...!

O que lhe quero perguntar € se tinha conhecimento total do que
estava a assinar, se sabia exatamente 0 que estava a fazer, se fizeram, ou
ndo, stress tests, forwords ou o que quer que seja, se elaboraram o pior
cenario destes contratos que estavam assinar. E se isso foi feito, como
explica a situacao atual que denotam o IGCP e o Tribunal de Contas de que

ja falaremos adiante.

O Sr. Presidente: — Faca favor, Sr. Dr. Jose Silva Rodrigues.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr. Deputado, tocou de facto em
varios assuntos, e ainda bem que tocou nalguns deles.

Primeiro: a Carris € uma empresa tecnicamente falida ha décadas.
Pois é! Mas isso sé evidencia a incompeténcia e a incapacidade do seu
acionista para resolver uma situacdo que € conhecida hd décadas e de

houve sucessivos alertas dos conselhos de administragdo da empresa, nao
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apenas daquele a que presidi nos ultimos 10 anos mas de outros que me
antecederam. E, efetivamente, como o Sr. Deputado saberd, essa situacao
deriva de resultados ligquidos negativos ano ap0s ano, Que,
consequentemente, vdo consumindo 0s capitais sociais e que colocam as
empresas em situacdes de capitais proprios negativos, de faléncias técnicas.

Porque € que isso, efetivamente, acontecia? Acontecia porgue,
durante anos e anos e anos, a empresa acumulou resultados operacionais
negativos, 0 que obrigou a endividamento, consequentemente a resultados
financeiros também cada vez mais pesados, a uma conta financeira cada
vez mais desequilibrada e a resultados liquidos negativos que foram
agravando a situacéo, tal como o Sr. Deputado refere e muito bem.

A gestdo atuou do lado em que tem competéncia para atuar e um dos
contributos que era dado para este desequilibrio continuado e crescente,
que era o desequilibrio operacional da empresa, foi resolvido pelo
Conselho de Administragdo, como era de sua competéncia.
Consequentemente, aquilo que ndo se resolveu foi aquilo que o Conselho
ndo podia resolver, que é o problema dos capitais préprios da empresa, do
seu capital social, do seu saneamento. Mas foram feitas propostas em
relacdo as quais ndo houve resposta.

Sobre aquilo que a gestdo fez, como ja disse ao Sr. Deputado,
poderemos dizer tudo aquilo que se quiser — é sempre facil julgar as
situacOes a posteriori —, mas € indiscutivel que, para além das assembleias
gerais e do elogio que o proprio acionista fez, ano ap6s ano, a equipa de
gestdo, a empresa, a melhoria do seu desempenho, os relatérios do Tribunal
de Contas sdo, sobre essa matéria, clarissimos!! Sr. Deputado, ndo tém duas
leituras, s6 tém uma: a de que a Carris, desde 2003, consolidou um
processo de melhoria do seu desempenho operacional! Ndo tem discusséo,

esta escrito pelo Tribunal de Contas!
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Diz-me o Sr. Deputado que varios dos depoentes que aqui estiveram,
Inspecdo-Geral de Financas e outros, alegaram ndo ter competéncias sobre
a matéria. Bem, mas isso, Sr. Deputado, deixe-me que lhe diga, é problema
dos préprios e do Governo que 0s enviou para auditar empresas em
matérias que, pelos vistos, segundo o Sr. Deputado me estd a dizer, 0s
préprios reconhecem ndo estarem habilitados para fazer; esse ndo é um
problema das empresas!!

Portanto, desse ponto de vista, se esses 6rgdos fizeram bem ou
fizeram mal o seu trabalho, essa questdo é, seguramente, uma questio a
qual os gestores e as empresas sdao completamente alheios, como,
seguramente, todos os Srs. Deputados reconheceréo.

A empresa...

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, da-me licenca?

O Sr. Dr. Joseé Silva Rodrigues: — Com certeza, Sr. Presidente.

O Sr. Presidente: — Peco desculpa de o interromper, mas é para
precisar o seguinte: o que aqui foi dito pelo Sr. Presidente da Inspecao-
Geral de Finangas foi que ele, a titulo pessoal, ndo era um especialista em
matéria dos derivados financeiros, mas isso ndo quer dizer que a sua
instituicdo, no exercicio das suas competéncias, ndo tenha desempenhado
as suas competéncias de forma normal.

Queira continuar, Sr. Doutor.
O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Muito obrigado, Sr. Presidente.

Eu também estava convencido, até a0 momento em que ouvi a

intervencdo do Sr. Deputado Hélder Amaral — e continuo convencido —,
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de que, de facto, a IGF, a DGTF, o Tribunal de Contas fazem o seu
trabalho competentemente, alids, nem nunca me passou pela cabeca que
assim néo fosse.

Portanto, 0 que eu estou a dizer é que nunca, em nenhum destes
reportes, ha...

E, deixe-me que lhe diga, Sr. Deputado, que eu ndo estou a ler as
passagens que me convém! Sr. Deputado, o relatério ndo tem uma linha,
repito, ndo tem uma linha de critica as decisfes tomadas pela gestdo da
Carris! E assim, porque € 0 que céa esta escrito! N&o estou a ler apenas o
que me convém! Todo o relatério — e os senhores ficardo com ele ou,
eventualmente, ate ja o terdo (este e outros) —, bem como os relatérios do
Tribunal de Contas referem exatamente a mesma coisa, ou seja, que ndo ha
nenhuma questdo que ponha em causa a atitude do Conselho de
Administracdo da empresa na celebracdo destes contratos.

Diz-me o Sr. Deputado que eu apare¢co aqui com ar de quem sabe
tudo sobre derivados... Eu, a ultima coisa que desejaria, era passar essa
imagem aos Srs. Deputados... Eu nao sou especialista financeiro, muito
menos em produtos derivados. Descobri que, de repente, o Pais esta cheio
de «especialistas» em produtos derivados, mas ndo sou eu...!

Mas na empresa nos fizemos os stress tests, medimos qual seria o
impacto das variaces dos cash-flow expectaveis, mas num quadro daquilo
que era previsivel; ndo fizemos o cenario de «Entdo, e se houver uma
guerra mundial?»... Bom, esse cenario ndo testdmos. «E, entdo, se o
sistema financeiro implodir?»... Esse cendrio ndo testdmos, Sr. Deputado!
«E, entdo, se o euro desaparecer?»... Esse cendrio ndo existia, nem era
cenario que quem quer que fosse, efetivamente, pudesse estar a lidar com
ele!

Quanto as questbes do bom governo, que o Sr. Deputado aqui
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referiu, a Carris seguiu-as, a partir do momento em que foram publicadas,
religiosamente e foram sempre cumpridas — alias, ha relatorios de
auditoria as empresas publicas sobre a forma como cumprem ou nao
cumprem os principios do bom governo societario e, nesse particular, foi
sempre dito que a Carris cumpria todas as normas que foram determinadas
em matéria de governo societario.

Sr. Deputado, penso que terei respondido as questbes que me
colocou nesta ronda, mas se me esqueci de alguma coisa fara o favor de me

perguntar.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Deputado Hélder Amaral.

O Sr. Hélder Amaral (CDS-PP): — Bom, a questdo aqui, de facto, é
a de saber se quando um administrador a quem o Estado d& a sua confianca,
que supostamente — dizia-o ontem o Sr. Presidente da CMVM, e bem! —
é alguém cuja competéncia € reconhecida numa empresa certificada e é
suposto estar em igualdade de circunstancia, pelo menos, com o sistema
financeiro, ao nivel da informacdo e dos cuidados que tem de ter para
subscrever produtos que séo de alto risco — e sdo-no aqui, S40-N0 NOS
Estados Unidos, sdo-no em Inglaterral — com clausulas de muito dificil
percegdo... Alids, é por isso que, se for ver os despachos do anterior Sr.
Secretario de Estado Carlos Costa Pina, vera que esses despachos sdo cada
vez mais limitadores da acdo da propria gestdo das empresas, terminando
até com o ultimo despacho a proibir, mas, em 2009, ja obrigava até a
autorizacdo da tutela.

Assim, eu gostava de lhe perguntar: primeiro, na assinatura destes
contratos comunicou a tutela todo o percurso durante o periodo de tempo

dos swaps, de acordo com os testes que fizeram? E a tutela autorizou? E
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quem?

E também gostava de lhe pedir um comentario ao Relatorio n.°
11/2003 do Tribunal de Contas que diz que os contratos swaps obrigam a
Carris a encargos de 71,3 milhdes de euros, que, de facto, como la ¢ dito,
podem asfixiar a empresa.

Esses encargos sdo apenas em dois swaps e 0 que é que consta em
cada um deles, em concreto, para ter feito 4 swaps — de 215 milhdes, de
100 milhdes, de 100 milhdes e de 90 milhdes — e apenas em dois deles do
Banco Santander — os de 90 milhdes e os de 100 milhGes — acontece esse
descalabro de termos perdas potenciais algumas delas ja registadas — alias,
0 proprio relatério da DGTF diz que a Companhia Carris de Ferro de
Lisboa tem perdas consideraveis de cerca 120 milhdes de euros...

Portanto, as perdas existem, e ndo foi preciso nenhuma guerra
mundial...!

Estes dois swaps, numa andlise feita pelo IGCP, sdo considerados de
grau 8 de complexidade — ndo de toxidade, mas de complexidade — e tém
clausulas que transformaram estes contratos ndo em contratos de seguranca
de risco, mas eles proprios em contratos de risco!

Assim, gostava de saber se tem consciéncia de que isto assim &, se é
verdade ou ndo que estes valores sdo corretos, ou se tem outros, € que

explicacdo tem para que isto aconteca apenas nestes dois swaps.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr. Deputado, sobre isso tenho a
dizer o seguinte: claro estd, ndo ha nenhuma duvida, que com a mudanca

radical das condicdes estes contratos passaram a gerar fluxos financeiros

negativos e geraram-nos ndo apenas porque a taxa de juro caiu
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avassaladoramente como se mantém durante seis anos e isso, obviamente,
penaliza.

Mas sobre esses dois produtos eu diria — e deixarei também essa
informacdo aqui na comissdo de inquérito — que o fluxo financeiro
acumulado num deles é... E estamos a falar dos dois produtos do Santander
que o Sr. Deputado Hélder Amaral diz que sdo de grau 8 de complexidade
e eu ndo sei porque é que sdo de grau 8 de complexidade, pois como nao
conheco o relatorio ndo conheco quais séo os fundamentos e 0s argumentos
para dizerem que sdo do grau 8, ou do grau 6, ou do grau 23... Ignoro e,
portanto, ndo posso falar sobre um tema que nao conheco.

Agora, 0 que sei e que deixo na Comissdo de Inquerito — e que
resulta dos relatdrios e contas da empresa — é que esses dois derivados, de
que estamos a falar, um tem um acumulado de fluxos financeiros desde o
inicio, desde setembro de 2006 até hoje, de -7,1 milhGes e o outro tem,
desde o inicio, desde marco de 2007 até hoje, um acumulado de -4,4
milhdes.

Mas, Sr. Deputado, nds fizemos as contas sobre o que teria
acontecido se, efetivamente, ndo tivéssemos feito derivado nenhum, e isto
parece um absurdo, por uma razédo simples, do meu ponto de vista: porque
a gestdo ndo existe para fazer nada! A gestdo existe para fazer aquilo que
deve ser feito para que a empresa melhore a sua performance e,
naturalmente, as decisbes que toma, toma-as com fundamento, com
estudos, com analise e com a expetativa de que esses fundamentos, esses
estudos e essas anélises resultem bem! Umas vezes resultam, outras vezes
ndo resultam, mas isso faz parte do risco da gestdo, como 0s Srs.
Deputados bem sabem, sobretudo quem ja geriu...

Mas nés fizemos um exercicio: e se ndo tivéssemos feito nada? — o

que era um absurdo! Mas eu digo ao Sr. Deputado — e esse exercicio
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também aqui ficard — que esse exercicio esta feito e demonstra que se,
efetivamente, nada tivesse sido feito no primeiro produto, em que temos
um acumulado cash-flow negativo de 7,1 milhGes, teriamos hoje 14
milhdes, teriamos gasto em custos financeiros a mais a diferenca entre 14 e
7, e no outro caso, em que temos um fluxo financeiro liquido negativo de
4,4 milhdes, se nada tivessemos feito, teriamos 14,7 milhdes, ou seja,
grosso modo, teriamos mais 10 milhdes.

Isto €, nas duas situacOes, se nada tivéssemos feito, que é o absurdo
daquilo que compete a gestdo, que, de facto, ndo é ficar de bracos caidos,
0s custos financeiros acumulados desde 2006 até hoje, seriam de, num
caso, +7 milhdes e, noutro caso, +10 milhdes, isto €, mais 17 milhdes de
euros em custos financeiros do que aqueles que foram despendidos, mesmo
com essa situacdo de perda que o Sr. Deputado, e bem, evidenciou e que
resultaram da mudanca de... Alids, penso que os graficos que antes
apresentei e que ainda estdo projetados sdo muito elucidativos, mostrando
que estes produtos tiveram este efeito negativo por forca desta situacéo
que, diremos, é tudo menos uma situacdo normal, mas, enfim, foi o que

fo1...

O Sr. Presidente: — Tem a palavra o Sr. Deputado Hélder Amaral.

O Sr. Hélder Amaral (CDS-PP): — Sr. Doutor, ndo deixa de ser
curioso que, estando perante um gestor tdo experiente e tendo dito que
houve, de facto, mudancas radicais nas condi¢fes, ndo consiga explicar
porgue é que nao fez aquilo que se chama um stop loss, ou seja, ndo parou
imediatamente, porque em 2009 era publico e notério, atendendo a
intervencdo dos bancos centrais, a reducdo das taxas quase a 0% ou a 1%,

que isso estava na calha — alids, outros gestores fizeram-no, ou seja,
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pararam imediatamente com este tipo de produtos e fizeram uma
reestruturacao.

Mas ha aqui um swap, um snowball, que o ICGP classifica de grau 8
— e grau 8 é porque as perdas sdo grandes e o0 que estd dentro do contrato
tem um grau de complexidade muito elevado — que tem, por exemplo,
uma taxa do cupdo seguinte que rondaria os 19%.

Ora, a Euribor baixou para todos, incluindo para os que a Carris fez
para 0s outros, que tém taxas muitissimos mais baixas, e o Sr. Doutor tinha
a nocao que estava a pagar 19% de juro neste swap com o Banco Santander
e consegue provar nos stress tests, nas previsdes mais terriveis as mais
otimistas, que iria ganhar 19% de juro, ou era previsivel vir a ganhar, neste

swap?

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr. Presidente, respondendo ao
Sr. Deputado Hélder Amaral, quero dizer-lhe, em primeiro lugar, que nao
se fizeram mais swaps na Carris, como sabe, depois de 2007 e, como eu
também disse,...

O Sr. Hélder Amaral (CDS-PP): — Foram s0 esses quatro.

O Sr. Dr. Joseé Silva Rodrigues: — Exatamente!

O Sr. Hélder Amaral (CDS-PP): — Mas relativamente aqueles

dois...

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sim, mas mesmo desses dois, Sr.
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Deputado, acabei de lhe dizer que num deles a taxa é de 2,95% e nao vejo
nenhum problema ai, no outro sim, como o senhor disse, com taxas de

18%, com certeza que sim...

O Sr. Hélder Amaral (CDS-PP): — De 19%!

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sim, de 19%, ai com certeza que
sim; agora, com taxas de 2,95% ndo vejo nenhum problema, nem ¢é
expectavel que venha a ter qualquer problema, porque sO teria Se,
efetivamente, a taxa de juro a 10 anos fosse inferior, alguma vez, a taxa de
juro a 2 anos, o que, obviamente, o Sr. Deputado sabe tdo bem como eu que
isso ndo sO historicamente ndo aconteceu como nada indicia que possa
acontecer até a maturidade do produto que é 2016.

Agora, no outro produto, porque € que, efetivamente, isso aconteceu
e porque é que a taxa de juro atingiu esse montante e s o atingiu
recentemente?

NOs tentdmos reestruturar com o Santander este produto e,
obviamente, durante o ano de 2011 e no inicio de 2012, as propostas que
recebemos do Banco Santander de reestruturacdo eram piores, do nosso
ponto de vista e de acordo com a andlise que fizemos sobre essas propostas,
do que manter os swaps tal qual estéo.

Portanto, essa foi a razao pela qual ndo houve a reestruturacdo desses
swaps, ou seja, porque num caso ndo tem problema algum, pois tem uma
taxa de 2,96%, e no outro caso tem problema, como acabou de dizer, com
19% de juro, mas as propostas para a reestruturacdo eram piores do que
aquilo que tinhamos, como pode ser evidenciado — alias, essas propostas
podem ser também carreadas para a Comissdo de Inquérito e devidamente

analisadas.
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E porque € que isso acontece nesse produto? Porque, efetivamente, a
barreira que levaria a que o spread passasse a recair sobre a taxa de juro
contratada era, como ja aqui tive oportunidade de referir, a barreira da taxa
de juro a 10 anos nunca vir abaixo dos 2,75% e nunca, em momento algum,
historicamente, isso tinha acontecido, nunca as forwards, como os senhores
vém pelo grafico exposto, apontavam nesse sentido.

Portanto, a convicgdo da empresa quando celebrou esses contratos
era a de que essas condi¢cdes nunca ocorreriam, que a probabilidade de
ocorrerem era de tal forma diminuta, de tal forma pequena, que,
efetivamente, elas ndo iriam relevar e tal e qual ndo relevam neste swap do
Santander, que continua a ter 2,95% sem nenhum spread, exatamente
porque a barreira ndo se verificou, a tal barreira da diferenca entre taxa a 10
anos e taxa a 2 anos, no outro 0 nNOssO convencimento, as analises que
fizemos eram efetivamente nesse sentido que apontavam.

Portanto, celebrdmos esses contratos na convicgdo plena de que
estdvamos, de facto, a proteger adequadamente a divida da Carris.

Alias, Sr. Deputado, deixe-me também esclarecer que se nos nos
tivéssemos limitado... Poderiamos ter ido por um terceiro caminho que era
eu ter chegado ao banco e ter dito: «- No quadro em que estamos de grande
instabilidade dos mercados financeiros com a Euribor a subir desta
maneira, vamos fixar uma taxa fixa para 0 nosso emprestimo», como,
enfim, qualquer cidaddo pode fazer quando tem um empréstimo em taxa
variavel e quer mudar para taxa fixa, como sabemos.

Se o tivéssemos feito — e essas contas também estéo feitas e ficardo
na Comissdo de Inquérito —, no caso do primeiro swap do Santander, que
é este de que estamos a falar, a taxa fixa contratada em setembro de 2006,
de acordo com as taxas fixas na altura, seria de 3,93%. Isto é, poderiamos

ter negociado com o banco dizendo «- NOs ndo queremos Euribor,
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queremos 3,93% até a maturidade do empréstimo». E no caso do swap
seguinte, que é feito no ano seguinte e porgue as taxas continuam a subir,
como sabemos, até ao verao de 2008, efetivamente nds poderiamos ter feito
a mesma coisa e nessa altura a forward que seria fixada pelo banco para
nos trocarmos uma taxa variavel por uma taxa fixa seria 4,72%. E noés
fizemos as contas. Quanto teriamos despendido de encargos financeiros
efetivamente se tivéssemos feito esta fixacdo de taxas? Apenas e sO
passarmos de taxa variavel para taxa fixa?

No primeiro caso, teriamos despendido, até este momento, 21,4
milhGes de euros, o que significa, em relacdo aos 7,1% que ha pouco referi,
de fluxo financeiro negativo, um acréscimo de custos financeiros com este
produto que cobria um empréstimo de 90 milhdes, um acréscimo de custos
financeiros, desde o inicio até hoje, de 14,3 milhGes de euros.

Portanto, 21,4 versus 7,1 milhdes de euros.

E no caso do outro produto do Santander, o que ndo tem spread, nds,
em vez dos -4 milhdes de fluxo financeiro, teriamos despendido até ao
momento, se tivéssemos trocado taxa variavel por taxa fixa — essas contas
estdo aqui e ficam convosco —, 30,2 milhGes de euros. Teriamos
despendido +25,9 milhdes de euros em custos financeiros do que aquilo
que despendemos, ou seja, somando o0s 25,9 milhdes de euros com os 14,3
milhGes de euros, estamos a falar de 40 milhGes de euros de custos
financeiros adicionais que teriamos suportado se efetivamente tivéssemos
ido por um caminho aparentemente mais simples de trocar taxa variavel por
taxa fixa, de acordo com aquilo que seriam as taxas fixas a data fixadas
pelo banco.

Por dltimo, Sr. Deputado, ainda uma nota: mesmo no caso deste
swap, que, de facto, vence taxas de juro muitissimo elevadas, mesmo neste

caso, este swap, que estd associado e que tem como subjacente um
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empréstimo que estd em fase de amortizacdo, é 6bvio que estas taxas de
juro estdo a incidir sobre um montante cada vez mais pequeno. Neste
momento, incidem sobre 45 milhGes de euros. O empréstimo era de 90
milhGes de euros, foi-se amortizando, esta em 45 milhGes de euros...
Portanto, ha também aqui uma exposicdo indesejavel.

Sr. Deputado, claro que teria sido muito melhor que nada disto
tivesse acontecido, mas ndo era apenas com 0s swaps; teria sido muito
melhor se aquilo que aconteceu no mundo, em particular na Europa e ainda
mais em particular no nosso pais, nao tivesse acontecido, mas com certeza
que sim, estariamos todos neste momento muito mais satisfeitos e muito
mais felizes do que aquilo que estamos.

Bom, mas a vida é o que é, a vida foi o que foi e nem tudo
obviamente correu como nds desejariamos. Hoje sabemos coisas que nao
sabiamos e naturalmente ndo é apenas para swaps... Bom seria que os
problemas do Pais se esgotassem nos swaps..., bom seria para tudo, Sr.

Deputado!

O Sr. Hélder Amaral (CDS-PP): — Fale da empresa!

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr. Deputado, para a empresa
também ndo seria mau se 0 seu problema se tivesse esgotado em swaps,
significaria que a dimensdo era muito pouco... Isto porque, a empresa tem
exposto em swaps 230 milhGes de euros para uma divida que é de quase
800 milhdes de euros.

Portanto, o problema da Carris € de uma dimensdo enorme e essa
dimensdo enorme como o Sr. Deputado referiu — e muito bem — esta
desde sempre escrita nos relatorios do Tribunal de Contas.

O Tribunal de Contas, como o Sr. Deputado seguramente leu em
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qualquer dos relatorios, seja no de 2008, seja no de 2009, seja no de 2013, é
sempre muito critico em relacdo ao acionista e a falta de resposta do
acionista.

O Tribunal de Contas, aliés, no relatério de 2013 diz que a gestéo fez
0 que tinha para fazer: apresentou uma proposta de saneamento financeiro e
de sustentabilidade ao acionista que ndo obteve resposta do acionista. Esta
escrito neste relatdrio e ndo estou a referir aquilo que me interessa, porque
0 relatorio esté aqui, é publico e todos podem Ié-lo, como sabemos, indo ao
site do Tribunal de Contas.

Portanto, € o prdprio acionista... O acionista ano ap0s ano, uma vez
que a gestdo e os orgdos de fiscalizacdo da empresa, o conselho fiscal, o
ROC, o auditor externo, ano apds ano, alertam o acionista para a
insustentabilidade da empresa, para a situacdo de rutura eminente em que a
empresa se encontra, uma situacdo em que — no quadro do gravissimo
problema financeiro que o Pais atravessa, designadamente desde 2011 na
sequéncia do pedido de intervencdo, com todos os constrangimentos com
que vivemos e teremos de continuar a viver e que se veio naturalmente a
agravar — a Carris hoje ndo consegue consolidar a sua divida!

A Carris hoje porque esta fora do perimetro da divida, como 0s
senhores sabem, ndo se financia ao custo da Republica! A Carris financia-
se a7 ea8%! A Carris, porque soO se financia a 30, a 60 e a 90 dias e esta
obviamente a trocar divida de médio e de longo prazos por divida de curto
prazo, financia-se com spreads que sdo, Srs. Deputados, 100 vezes
maiores, repito, 100 vezes mais do que aqueles que pagamos ha 7 ou 8 anos
atras!! E esta € uma situacdo verdadeiramente insustentavel!

Portanto, os swaps que fizemos eram o0 que deveriamos ter feito, era
procurar que o impacto da alta continuada da Euribor, o impacto que isso

tinha em termos de agravamento de custos financeiros e, por outro lado, as
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expectativas que tinhamaos, volto a dizer, de acordo com as forwards — nao
era num exercicio de adivinhacdo ou de cartomancia...! — que estdo
contidas nestes documentos que aqui deixo, as expectativas que tinhamos
obrigavam-nos a fazer aquilo que fizemos, ou seja, ir a procura de solugdes
que minimizassem o risco da divida da Carris e que, efetivamente,
procurassem, tanto quanto possivel, que os encargos financeiros a suportar
decorrentes dessa divida fossem, por um lado, 0os menores possiveis e
depois 0s mais previsiveis possiveis, 0 que obviamente numa situacao
como esta, neste quadro, em condicbes razoavelmente normais

efetivamente estaria assegurado.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra o Sr. Deputado Paulo Sa.

O Sr. Paulo Sa (PCP): — Sr. Presidente, comeco por cumprimentar o
Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues e dar-lhe as boas vindas a esta
Comisséo.

Vou concentrar-me apenas na Carris, tal como tem acontecido nas
intervencdes anteriores, e nos quatro swaps que foram contratados pela
Carris.

A minha pergunta tem que ver com a estratégia que a Carris
privilegiava na contratacdo destes quatro swaps pelo que pergunto se
privilegiava ou ndo uma estratégia de contratacdo de swaps complexos,
toxicos, que permitiam obter ganhos a curto prazo a custa de custos

colossais no futuro.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra o Sr. Dr. José Silva Rodrigues.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr. Presidente, Sr. Deputado, a
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resposta é liminarmente «ndo»! Isto pela simples circunstancia de que a
Carris nunca contratou swaps que entendesse serem complexos, t0Xicos e
mais as outras coisas todas que o Sr. Deputado tera dito e muitas mais que
néo tera dito e que nos entretanto fomos ouvindo.

Portanto, ndo foi com a preocupacao de privilegiar ganhos de curto
prazo, porque eu ja tive oportunidade de dizer aos Srs. Deputados, uma
coisa que parece Obvia é que, efetivamente, a gestdo € avaliada pelos
resultados operacionais, porque € a area que a gestdo controla.

Porque é que efetivamente a gestdo se preocupou também com a
componente financeira?

Por uma razao simples que tive oportunidade de dizer logo na minha
intervencao inicial, porque quanto maior o resultado financeiro, negativo
infelizmente para a histéria da empresa, maiores as necessidades de
financiamento da empresa.

Isto porque a empresa efetivamente ndo gerava, hoje gera, Srs.
Deputados, cash-flow positivo, e isso significava que para 0 seu proprio
processo de funcionamento operacional corrente, para por todos os dias na
rua os autocarros e os elétricos, os ascensores e o0 elevador que circulam em
Lisboa, para pagar os salarios, pagar os servicos e fornecimentos externos
gue necessita para o seu funcionamento, a Carris precisava de se endividar.

Isto porque a compensacdo financeira do Estado, recebida via
indemnizacdo compensatoria, como nunca teve como base — e
infelizmente continua a ndo ter — um contrato de servigo publico... Isso
foi uma originalidade nossa, porque em todas as cidades europeias — e eu
conhego bem o tema, porque obviamente como os Srs. Deputados saberédo
ha 30 anos que tenho responsabilidades no setor e, portanto, conheco muito
bem este tema e conheco muito bem o0 que se passa no plano

internacional... Alias, inclusive tive fungdes internacionais, as ultimas das
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quais mantinha a data em que fui demitido e que em consequéncia dessa
demissdo cessei, na organizagdo mais importante de transporte urbano
internacional que é a Unido dos Transportes Publicos, que tem mais de
3000 membros do mundo inteiro todos os operadores de transporte publico
urbano, tém contratos de servico publico. Portanto, esta situacdo de grande
desequilibrio operacional e consequentemente de enorme desequilibrio
financeiro € uma singularidade, uma méa singularidade portuguesa. Nao
existe em parte nenhuma.

Portanto, nds, obviamente, ndo precisavamos, Sr. Deputado, de fazer
figura com a nossa agéo, porque isso foi reconhecido cedo pelo acionista e
foi reconhecido também fora do quadro do proprio acionista, a Carris foi
uma empresa muito premiada, como 0s senhores sabem, nacional e
internacionalmente. Num grupo alargado de operadores urbanos, cuja
designacdo € The International Bus Benchmarking Group, que suportado
na Imperial College of London, onde estdo dlzia e meia de operadores
parecidos com a Carris, ha um conjunto de indicadores de avaliacdo de
desempenho desses operadores. Esses indicadores corrigidos ja dos efeitos
de paridade do poder de compra colocam a Carris, nos ultimos anos...

Sr. Deputado, ndo era assim quando nés chegamos! Em 2003
tinhamos 200 milhdes de euros de custos operacionais que se reduziram a
quase metade nestes 10 anos. Mas nos ultimos anos a Carris passou a ser
um operador colocado uns anos em primeiro lugar, outros anos em segundo
lugar em termos de eficiéncia. E esse foi o trabalho que fez ndo apenas a
equipa de gestdo, mas muito mais do que isso, que fez uma enorme equipa
que esta na Carris, que continua a trabalhar, que é uma equipa fantastica de
gente muito comprometida com a melhoria do desempenho da empresa.

Portanto, isso sdo dados, sdo numeros, ndo sdo ficgbes ou fantasias

ou debate politico-partidario! Isto sdo factos, ndmeros! Vai-se aos
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relatorios e contas, vai-se as auditorias, tira-se o que la vem e depois
retiramos conclusoes.

Sr. Deputado, nunca ninguém me mostrou se os contratos da Carris
sdo complexos ou ndo, se sdo tdxicos ou ndo, se sdo especulativos ou ndo,
néo faco ideia.

Portanto, na altura, feita a avaliacdo técnica com todo o cuidado pela
nossa &rea financeira de acordo com a informacdo disponivel, o que
celebramos foram os bons produtos que eram adequados a protecdo do
risco financeiro em particular da taxa de juro , tal como, Sr. Deputado

Paulo S4, a IGF e depois o préprio Tribunal de Contas reconhecem.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra o Sr. Deputado Paulo Sa.

O Sr. Paulo S& (PCP): — Sr. Presidente, Sr. Doutor, o senhor
respondeu a minha questdo os trés primeiros segundos dizendo que néo
adotou essa estratégia.

Pois bem, a analise da documentacdo que foi recebida nesta
Comissdo ndo corrobora a sua resposta, pelo que por manifesta falta de
tempo, pela minha parte s6 disponho de oito minutos, vou questiona-lo
apenas por um swap aquele que acumulou mais perdas, o snowball com os
subjacentes 90 milhGes de euros, classificados no relatério do IGCP,
dossier Santander, como sendo um nivel de risco maximo, nivel 8 (numa
escala de 1 a 8) e que a 30 de junho de 2012 acumulava perdas de 43
milhdes de euros.

No dia 6 de novembro de 2006, por e-mail o Banco Santander
apresentou uma proposta a Carris que continha seis possibilidades de
swaps. O primeiro destes swaps era um vanilla simples, mas, depois, ia

aumentando de complexidade até um swap claramente especulativo, de
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elevado risco, que dependia da evolucéo futura de variaveis desconhecidas.

O Banco Santander recomendava o mais complexo, dizendo, no seu
e-mail, que era aquele que maior beneficio trazia (ndo dizia para quem, mas
presume-se que seria para o0 Banco, a custa dos prejuizos da Carris).

Trés dias depois, apenas trés dias depois, apds uma analise sumaria,
que esta aqui em algumas folhas, o Conselho de Administracdo da Carris,
no dia 9 de novembro de 2007, escolheu o mais complexo destes swaps, 0
swap especulativo. Este swap trocava a Euribor a seis meses por uma taxa
fixa, acrescida de um spread acumulavel de trimestre para trimestre, spread
esse que dependia de duas variaveis, cuja evolucéo futura era desconhecida
e que a Carris, obviamente, ndo controlava. Este swap permitia, a
contratacdo, obter ganhos imediatos a custa de um risco colossal, de que as
tais barreiras, de que ja falou exaustivamente, fossem ultrapassadas, mas 0s
ganhos eram imediatos, porque trocava a Euribor, que, no momento, era de
cerca de 3,7%, por uma taxa inicial de 1,8%, a custa, repito, de riscos
colossais.

Portanto, penso que este exemplo e a escolha feita pelo Conselho de
Administragéo, trés dias depois de receber este menu do Santander, prova
que a estratégia seguida pelo Conselho de Administracdo privilegiava o
risco e a especulacdo para obter ganhos imediatos a custa de riscos futuros.

Pedia-lhe, pois, que esclarecesse porque é que a Carris escolheu este
swap, o sexto da lista que Ihe foi oferecida.

O Sr. Presidente: — Faca favor, Sr. Dr. Jose Silva Rodrigues.
O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr. Presidente, Sr. Deputado, se

me permite, uma primeira correcao ao que disse: perdas acumuladas de -43

milhdes ndo sdo perdas acumuladas, sdo perdas potenciais de -43 milhdes,
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0 que € completamente diferente de perdas acumuladas. E também tem sido
feita uma enorme confusdo — nuns casos por desconhecimento, noutros
nem tanto — entre perdas potenciais e perdas reais, que Sao coisas
completamente diferentes. Mas sabe que essas perdas potenciais de -43
milhGes, a 31 de dezembro, agora, em 31 de agosto, tinham baixado para -
31,4, e tinham baixado para -31,4, naturalmente, porque as taxas de juro se
mexeram num sentido mais normal, sem sairem da anormalidade. E que
estas taxas de juro continuam a estar num plano completamente atipico e
insustentavel. Tragico sera, para a Europa, se estas taxas de juro néo
descolarem destes montantes; trdgico serd, para o sistema monetario
europeu e para o futuro do euro, se estas taxas ndo descolarem destes
limites. Isso significard que permanecemos mergulhados numa recessdo
absolutamente avassaladora, como aquela que temos tido na Europa, e com
niveis de desemprego verdadeiramente dramaticos.

Dito isto, o Sr. Deputado refere varias coisas sobre as quais ndo
posso dizer que sim nem que ndo, a saber: em primeiro lugar, o grau de
classificacdo que e feito pelo IGCP. Pois, sera feito, mas, como néo
conhego os critérios do IGCP, como nunca tive acesso a esses relatorios,
nédo tenho condicdes para lhe poder dizer que sim ou que ndo, que esta bem
ou que estd mal, pela simples circunstancia de que ndo conheco e, se ndo
conheco, ndo comento!

Segunda questdo que o Sr. Deputado suscitou: toda essa informacéo
que tem, ndo sei com base em qué — e ndo estou a dizer-lhe que néo seja
verdadeira, atencdo!, estou a dizer que ndo sei com base em qué —, no
sentido de que, efetivamente, foi entregue um conjunto de propostas com
um conjunto de swaps e que, em seis dias — penso que foi o que disse, mas

ndo sei se disse seis ou trés dias...
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O Sr. Paulo S& (PCP): — Trés dias.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Trés dias € ainda pior! Em trés
dias, a administracdo decidiu, enfim, parece que por impulso... Nao, ndo
foi assim, Sr. Deputado, por uma razdo muito simples: estes processos
eram processos negociais que Se arrastavam, eram processos gue,
efetivamente, entre a &rea técnica da empresa, no caso particular, a direcéo
financeira, o administrador financeiro e o préprio banco, demoravam
semanas. O normal nédo era esse processo. Obviamente, quando aparece
essa proposta... Essa proposta, muito provavelmente — estou eu a dizer
agora, porque ndo sei exatamente 0 que é —, apareceu na sequéncia de
outras que foram apresentadas e discutidas. Portanto, o Conselho de
Administragdo escolheu o0 produto que escolheu, ponderando,
naturalmente, de acordo com a analise feita pela sua area técnica, os pros e
0s contras de cada um dos produtos. E foi entendido que o produto
escolhido era, efetivamente, aquele que se afigurava mais equilibrado e
mais adequado ao objetivo, que era o de proteger o risco da taxa de juro,
ndo era especular, ndo era, obviamente, ter ganhos de curto prazo e o futuro
logo se veria — ndo! —, mas, porque a probabilidade de as tais perdas
potenciais do futuro, que o Sr. Deputado referiu, e, infelizmente, varias se
vieram a verificar, era tdo remota, tdo remota, tdo remota que,

efetivamente, ndo podia ser determinante para a deciséo tomada.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Deputado Paulo Sa.

O Sr. Paulo Sa (PCP). — Sr. Presidente, Sr. Doutor, come¢o sé por

esclarecer que todos os documentos que vou usar aqui foram entregues a

63



Comisséo, sao oficiais, encontram-se no site da Comissao e, portanto, a sua
legitimidade ndo pode ser posta em duvida.

Tenho de corrigi-lo, quando diz que teve tempo para analisar, porque
néo teve, ja que ha um e-mail do dia anterior que, relativamente aos quatro
primeiros swaps, diz: «Amanha, irei reenviar, pela manhd, mais dois
swaps». Portanto, estes dois surgiram apenas no dia 6 de novembro de
2006 e a deciséo foi tomada no dia 9 de novembro de 2006, o que significa
que, no maximo, terdo tido trés dias para analisar os dois ultimos swaps. O
mesmo ja ndo se passa quanto aos iniciais, que até tinham sido discutidos
em reunides referidas nestes e-mails.

Relativamente ao risco e as vantagens e desvantagens, 0 swap
contratado comegava com uma taxa de 1,5%.

O Sr. Doutor sera capaz de informar a Comissdo sobre a taxa que
esta a ser paga, atualmente, por este swap? Repito a pergunta: o swap que
foi contratado tinha uma taxa inicial de 1,85%; sera que pode informar qual

a taxa que sera paga no proximo dia 16 de setembro de 2013?

O Sr. Presidente: — Faga favor, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — A taxa que sera paga no dia 16 de
setembro sera de 20,2%, como, alias, ja tive oportunidade de referir aqui,
porque falamos desse swap com o Sr. Deputado Hélder Amaral... E
também ja foi dito aqui que, efetivamente, esta situacdo sO se verifica a
partir de meados de 2012. Como o Sr. Deputado sabe, este swap sO se
torna, de facto, bastante penalizante a partir de meados de 2012.

Quando nos, Carris, no inicio de 2012, tentamos a negociagdo com o
banco, ainda estdvamos muito longe desta situacéo, estdvamos em 3,5%. E,

como ja disse aos Srs. Deputados, a proposta que veio do Santander

64



pareceu-nos, na avaliacdo e no estudo que fizemos dela, pior do que essa,
pelas razbes que também ja tive oportunidade de referir, aguando da
inquiricdo do Sr. Deputado Hélder Amaral, quando disse que, efetivamente,
este produto esta sujeito a uma exposi¢do que estd a diminuir, por forca da
reducdo do préprio empréstimo a que esté ligado, que, como eu também
disse ao Sr. Deputado Hélder Amaral, passou de 90 milhGes para 45
milhdes.

S0 quero dar um pequeno esclarecimento ao Sr. Deputado Paulo Sa,
que é este: longe de mim p6r em causa a legitimidade dos documentos que
0 senhor ou a Comissdo tém! Pelo contrario, 0 que eu quis dizer foi que,
obviamente, ndo tendo eu esses documentos — e nem sequer os tive antes
—, tenho alguma dificuldade em poder olhar para eles. Agora, Sr.
Deputado, uma coisa lhe garanto, e esta é uma garantia categorica e formal:
na Carris, estas materias nunca sdo decididas em dois ou trés dias!

Agora, disse o Sr. Deputado que, depois, apareceram esses dois...
Isto j& € um bocadinho diferente, porque, ha pouco, quando fez a sua
intervencdo inicial, parecia que tinhamos decidido da gama, da totalidade,

em trés dias, mas ja melhoramos um bocadinho, porque ja nao foi...

O Sr. Paulo Sa (PCP): — (Por néo ter falado ao microfone, néo foi

possivel registar as palavras do orador).

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — N&o, ndo, Sr. Deputado, essas
coisas néo séo irrelevantes, como o senhor bem sabe!

N&o Ihe sei responder neste momento, ndo sei se o Dr. Sousa Bentes,
Diretor Financeiro, que participou em todas as reunides, tem condicdes
para poder esclarecer essa questdo, mas, neste momento, ndo sei

exatamente em que condicdes € que aparecem mais esses dois ou trés
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produtos, certo?! Resultaram, seguramente, de conversas, de reunides e de

alternativas.

O Sr. Paulo S& (PCP): — A resposta a minha...

O Sr. Presidente: — Sr. Deputado Paulo S, peco desculpa, como o
nosso inquirido esta a ser questionado sobre documentos de que, neste
momento, ele proprio nédo dispde, serd que poderia faculta-los para que Ihos
pudéssemos fornecer, isto é, faria a pergunta com base nos documentos e,
se fosse funcionalmente vidvel, pediamos aos servicos de apoio que 0s

fotocopiassem de imediato, para os podermos disponibilizar.

O Sr. Paulo S& (PCP): — Vou precisar, Sr. Presidente...

O Sr. Presidente: — Vai precisar durante todo o inquérito. ..

O Sr. Paulo Sa (PCP): — Sr. Presidente, este documento é um e-mail
dirigido ao Dr. Sousa Bentes, e um anexo ao e-mail, os quais foram
remetidos pela Carris a Comissdo de Inqueérito. Portanto, estou a utilizar

documentos que vém da prépria Carris, mas, com certeza. ..

O Sr. Presidente: — Sr. Deputado, convém que sejamos fairs no
nosso procedimento... O que peco ao Sr. Deputado Paulo Sa é que venha
aqui, junto da mesa, que permita, durante 1 minuto, ou pelo tempo que for
necessario, que o interlocutor olhe para os documentos e, depois,

continuara o seu questionario.

O Sr. Paulo S& (PCP): — Com certeza, Sr. Presidente.
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O Sr. Presidente: — Vamos, entéo, fazer uma breve pausa.

Pausa.

Srs. Deputados, estamos em condi¢cdes de recomecar 0S NOSSOS

trabalhos. Devolvo, portanto, a palavra ao Sr. Deputado Paulo Sa.

O Sr. Paulo Sa (PCP): — Sr. Presidente, Sr. Doutor, na resposta que
me deu afirmou que este swap paga atualmente, em nameros redondos,
cerca de 20%.

O que quero perguntar-lhe € o seguinte: se tivesse contratado um

swap simples, hoje, quanto é que estaria a pagar de taxa de juro?

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr. Deputado, ndo lhe sei

responder a isso.

O Sr. Paulo Sa (PCP): — (Por néo ter falado ao microfone, ndo foi

possivel registar as palavras do orador).

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Os 3,86%.

O Sr. Presidente: — Faca favor, Sr. Deputado Paulo Sa.

O Sr. Paulo S& (PCP): — Portanto, o que concluimos das suas
respostas € que se tivesse contratado um swap simples, um vanilla, estaria

hoje a pagar 3,86% de juros, mas como contratou o complexo, o tdxico,

estd a pagar 20% de juros.
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E faco-lhe uma ultima pergunta: até este produto atingir a

maturidade, qual é a estimativa para a taxa que vai pagar?

O Sr. Presidente: — Faga favor, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr. Deputado, naturalmente, se
soubéssemos tudo aquilo que o futuro nos reserva, nem sempre
continuariamos a fazer o que fizemos. E reafirmo aquilo que aqui ja disse:
a probabilidade de se atingirem estes valores de taxa de juro era quase nula;
SO nado seria assim se, de facto, acontecesse qualquer coisa que em nenhum
lado estava minimamente previsto que pudesse acontecer.

Portanto, Sr. Deputado Paulo S&, permita-me que lhe diga que essa
questdo, posta assim, ndo esta bem colocada. Quer dizer: se tivesse
contratado o swap simples teria pago 3,8%, mas contratou outro que hoje
custa 20%... Sim, mas a probabilidade de ele custar 20% era praticamente
nula.

Volto a dizer-lhe, Sr. Deputado, que, naturalmente, a situacdo vale
aquilo que vale, mas a exposicao estd em decrescendo, uma vez que este
swap tem um nocional que estd em amortizacdo. Portanto, isto hoje cobre
uma divida de 45 milhdes e essa divida vai-se amortizando.

Logo, em primeiro lugar, a exposicéo e o custo, digamos, deste swap
sdo cada vez mais pequenos.

Em segundo lugar, é impossivel, Sr. Deputado, efetivamente, as
taxas de juro baixarem mais dos que aquilo que baixaram. E, como sabem,
todas as expectativas que hoje existem sdo no sentido em que possa
comecar a haver uma recuperacdo gradual da situacdo europeia e,
consequentemente, das taxas de juros. Acontecendo, como € suposto e

desejavel, essa recuperacdo, naturalmente ndo havera agravamento da taxa
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do swap.

O Sr. Paulo S& (PCP): — Ah, ah, ah!... Ndo havera?...

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — O Sr. Deputado, estou aqui a falar
com total transparéncia e rigor; ndo estou aqui a fazer nenhum «ndmero»,
estou a falar com toda a transparéncia e rigor, a dizer aquilo que sei e 0
estado de espirito da Carris.

E volto a referir que as decistes foram tomadas pelo Conselho de
Administrac¢do, por unanimidade, baseadas em anélises técnicas feitas pela
area técnica da empresa e de acordo com o historico e com as forwards
disponiveis; sé isso e rigorosamente nao mais do que isso. E foram tomadas
com unico objetivo, que era proteger a divida dos impactos da alta — e as

forwards indiciam que continuaria em valores para n6s muito penalizantes.

O Sr. Presidente: — Faca favor de continuar, Sr. Deputado Paulo Sa.

O Sr. Paulo Sa (PCP): — Queria acrescentar que este swap € um
snowball, por isso, independentemente da evolucéo futura dessas taxas que
estdo projetadas, qualquer que seja 0 cenadrio, mesmo 0 mais risonho e cor-
de-rosa possivel, esta taxa nunca descera abaixo dos 20%.

Mas, se 0 cenario se mantiver, uma estimativa que consta da
informacdo de que dispomos aponta, para setembro de 2016, uma taxa de
37,99% — em numeros redondos, 38%. Atualmente ¢ de 20%, até
setembro de 2016 sera de 38%. E este o preco da contratagio de um swap
especulativo, que apostava numa determinada varia¢ao futura de indexantes
que ndo se veio a verificar.

Queria ainda pronunciar-me sobre a qualidade da decisdo do
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Conselho de Administracio tomada no dia 9 de novembro de 2006. E
baseada num memorando muito curto, numa analise muito curta, que
estima 1,85% para a taxa a pagar, em todo o periodo de maturidade até
2019. Ou seja, admite spread zero. Ndo considera que este é um cenario

completamente irrealista?

O Sr. Presidente: — Faga favor, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. Jose Silva Rodrigues: — Sr. Presidente, Sr. Deputado,
vamos contextualizar: hd um outro produto, também snowball, como
sabem, que efetivamente tem uma taxa de 2,95% e que ndo terd spread.
Enfim, a menos que, volto a dizer, haja uma hecatombe, ndo €?

N&o terd spread porqué? Porque a barreira, tal como esta, que neste
caso era a taxa a 10 anos, no outro € que a taxa a 10 e a taxa a 2 se
mantenham com uma diferenca sempre positivas. Taxas a 10 anos, como €é
normal, como historicamente sempre aconteceu, como o racional indica
que devera sempre acontecer, superiores a taxa a 2 anos.

Portanto, estamos no mesmo plano. Amanhd, por forca de um
acontecimento verdadeiramente extraordinario, inverte-se esta situacdo e
este swap, que paga 2,95% de taxa de juro até ao termo da sua maturidade,
passa a ter spread. Bem, mas isso era imprevisivel.

Como V&, como o senhor acabou de dizer, sdo dois snowballs, em
que um ndo teve qualquer penalizacdo de spread, exatamente porque as
barreiras nunca foram atingidas, e o outro teve, de facto, uma enorme
penalizacdo de spread.

Tambem é preciso dizer, sem prejuizo, obviamente, de se reconhecer
0 Obvio (e o Obvio é que taxas de juro de 20% ou de 30% sdo

absolutamente inaceitaveis), que essa taxa nessa expetativa e nesse cenario,
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que muito provavelmente nunca acontecera, a acontecer serd sobre um
valor de divida praticamente irrelevante, sobre um valor de divida quase
insignificante, exatamente porque o nocional sobre o qual ele incide esta
em processo de amortizacao.

O Sr. Deputado, se tem essa informacao ai, também ter4 com certeza
a informacdo relativa ao valor sobre o qual incidira o swap em 2019. E é

quanto, Sr. Deputado?

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Deputado.

O Sr. Paulo Sa (PCP): — Nao vamos inverter a audicdo. Se o Dr.
José Silva Rodrigues quiser saber quanto é, podemos interromper
novamente, fazemos uma fotocopia e verifica qual é o valor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — E s6 porque ndo tenho aqui. ..

O Sr. Paulo Sa (PCP): — Mas ndo vamos inverter a audicdo, pois

quem faz perguntas sou eu.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Era s6 para eu ter esse

esclarecimento.

O Sr. Presidente: — Sr. Deputado, se se pode fazer uma fotocédpia,
vou pedir aos nossos servicos de apoio que a fagcam.

Mas creio que neste caso € possivel prosseguir ou prefere suspender

os trabalhos?

O Sr. Paulo S& (PCP): — Podemos prosseguir, Sr. Presidente.
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O Sr. Presidente: — Entdo, faca favor, Sr. Deputado Paulo Sa.

O Sr. Paulo S& (PCP): — Sr. Doutor José Silva Rodrigues, o
Conselho de Administragdo fez uma aposta especulativa (repito: uma
aposta especulativa) no sentido de que a taxa de referéncia ndo ia descer
abaixo dos 2,75%. Perdeu essa aposta e iSso custou, ou vai custar, aos
contribuintes dezenas de milhdes de euros.

Em que é que se fundamentou o Conselho de Administracdo para
assumir que, até 2019, esta taxa de referéncia a 10 anos ndo iria descer em
nenhuma circunstancia abaixo de 2,75%? E um acontecimento de
probabilidade reduzida, mas com certeza ndo é de probabilidade nula! Em
que estudos se baseou para fazer essa aposta que teve consequéncias, para

os contribuintes, de dezenas de milhdes de euros?

O Sr. Presidente: — Faca favor, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr. Deputado, ndo foi uma
«aposta especulativa»! O senhor classifica-a como entender, naturalmente,
mas afirmo categoricamente que nao foi uma «aposta especulativa»!!

Foi uma conviccdo que decorreu do qué? Mas eu ja disse e ja
evidenciei que decorreu de dois fatores: do historico, daquilo que era a
evolucdo historica da taxa a 10 anos, e das forwards para a taxa a 10 anos,
até 2019. Portanto, ndo estdvamos, obviamente, nos dominios nem da
especulacdo nem da adivinhacao!

Contudo, ha sempre fatores que nds ndo prevemos, ha sempre fatores
que nods efetivamente ndo determinamos. Mas, como ja tive oportunidade

de dizer (alids, esta questdo verifica-se bem no slide que estd a ser

72



projetado), estdvamos em finais de 2006, temos o historico para tras de
2006 e, depois, temos as forwards que estdo aqui evidenciadas; e é com
base nisto que as decisdes séo tomadas.

O Sr. Deputado dira o que quiser..., o senhor diz que ndo pode ser e
eu digo que foi... Eu estava la, portanto, sei o que foi! O senhor pode,
enfim, tentar adivinhar o que tera sido, mas eu sei o que foi. Essa é uma
diferenca substantiva entre nds dois: é que eu estava la, portanto, sei 0 que
foi, por que foi e em que condicdes é que foi!

Mas também, Sr. Deputado, ja tive oportunidade de dizer que, se
efetivamente tivéssemos feito, essa situacdo... E porque, sabe, essa analise
que tem sido feita nalgumas situacdes é muito superficial — permita-me
que lhe diga isto com todo o respeito. Quer dizer: essa analise de que se
fosse de cerca de 3%, ndo era de 20%... Pois, mas ja disse aos Srs.
Deputados que, efetivamente, se fosse de 3,93% teriamos despendido em
juros, até ao momento, 21,4 milhdes de euros, 0 que compara com um
fluxo financeiro negativo, até ao momento, de 7,1 milhGes de euros.
Portanto, teriamos despendido mais 14 milhdes!

Além disso, Sr. Deputado, se fizermos o exercicio até ao termo da
maturidade de produto, vamos com certeza ter algumas surpresas. E as
surpresas, Sr. Deputado, ndo sdo no sentido em que o senhor esta a querer
conduzir a nossa conversa, a nossa troca de impressdes e a inquiricdo, mas,
sim, no sentido contrério!! E que, efetivamente, como ja disse aos Srs.
Deputados — e esses dados vao ficar na Comissdo —, 0 custo que
resultaria para a Carris da tal taxa de 3,93% (taxa fixa, sempre, nao
mudando, como o senhor diz, desse ponto de vista era 0 que era) seria de
21,4 milhdes versus um saldo de fluxos financeiros negativo de 7 milhdes
— portanto, € 7 milhdes contra 21 milhGes! Portanto, nesta situacdo, a

empresa teria suportado em juros um custo adicional de 14,3 milhges!!...
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Como é Obvio, os senhores poderdo dizer tudo aquilo que
entenderem dever dizer, mas insisto que ndo houve, afirmo-o
categoricamente, nenhuma atitude especulativa por parte do Conselho de
Administracdo ou dos seus 0rgdos de suporte, neste caso, em particular, da

sua direcdo financeira.

O Sr. Presidente: — Faca favor, Sr. Deputado.

O Sr. Paulo S& (PCP): — Insisto que o Conselho de Administracdo
apostou que a CMS (constant maturity swap) a 10 anos ndo ia descer
abaixo de 2,75% e perdeu essa aposta.

O memorando em que se baseia a decisdo do Conselho de
Administracdo de 9 de novembro de 2006, que é aquele que estd neste
momento a ser fotocopiado, apenas contém um cenario, que € um cenario
risonho em que o spread se mantém sempre a zero, portanto, a taxa é de
1,85% e a Euribor sobe ligeiramente até aos 4,6%.

Que outros cenarios alternativos foram considerados? Que
simulacOes fizeram? Por exemplo, fizeram simulagdes Monte Carlo para
simular os cenarios mais favoraveis e mais desfavoraveis? S6 se basearam

naquele quadro que tem uma perspetiva cor-de-rosa?

O Sr. Presidente: — Faca favor. Sr. Doutor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr. Presidente, Sr. Deputado,
esclarecendo uma questdo que abordou no inicio da sua Gltima pergunta,
refiro que, mesmo com a taxa a 10 anos had muito tempo abaixo da barreira
que estava fixada, o produto so se torna efetivamente mais problematico a

partir de meados de 2012, ou seja, significa que aquilo que tornou — como
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disse, alias, logo na minha intervencdo inicial — alguns destes produtos
mais negativos foi ndo apenas a intensidade da queda, mas o facto de ela se
prolongar por um periodo muito, muito longo.

E se o primeiro cenario, o da queda intensa, abrupta, j& era um
cenario de baixissima probabilidade, o outro cenario, o de se manter seis
anos sem nada acontecer, esse entdo era impensavel!... Portanto, nunca
podiamos estar a admitir cenarios que, de facto, ndo tinham probabilidade
nenhuma de ocorrer.

Refiro isto para de novo contestar a sua afirmacdo — o senhor,
provavelmente, ird dizer até ao fim que sim e eu irei dizer até ao fim que
ndo!... — de que houve uma atitude especulativa da parte do Conselho de
Administragdo. Nao houve qualquer intento especulativo por parte do
Conselho de Administracdo! Nao houve qualquer intento especulativo por
parte do Conselho de Administragéo.

Segunda questdo que o Sr. Deputado questionou ¢ que foi... Peco

desculpa, a segunda foi?...

O Sr. Paulo S& (PCP): — Posso repetir, Sr. Presidente?

O Sr. Presidente: — Pode repetir, Sr. Deputado, sem contagem de

tempo.

O Sr. Paulo S& (PCP): — Entéo, repito: se 0 memorando no qual o
Conselho de Administracdo baseou a informacdo, que estda a ser
fotocopiada, tem apenas um cenario muito favoravel; e a pergunta era se
ndo foram considerados outros cenarios, menos favoraveis, desfavoraveis e
extremos, se ndo foram feitas simulacdes, em particular, a simulacdo Monte

Carlo, sobre cenérios possiveis de evolugdo. Foi isto que perguntei.
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O Sr. Presidente: — Faca favor, Sr. Dr. José Silva Rodrigues.

O Sr. Dr. Jose Silva Rodrigues: — Muito obrigado, Sr. Presidente.

O Sr. Deputado, cenarios de Euribor a 0,2 e de taxas a 10 anos a 0,80
ndo foram, com certeza, contemplados. Mas ndo foram contemplados por
nos, tal como ndo estavam contemplados por rigorosamente ninguém,
porgue eram absolutamente inimaginaveis!...

Agora, obviamente que 0s cenarios, as varias alternativas, a propria
variacdo que o produto podia ter em funcdo de alteracOes nas taxas de juro
foi analisada, seguramente, pela area financeira e pelos varios quadros da
area financeira. E chegou-se a conclusdo, volto a dizer-lhe, de que...
Enfim, e foi também por isso que tomamos essa op¢éo, porque o risco de
ISSO acontecer era tdo baixo, tdo baixo, tdo baixo que, de facto, ndo iria
acontecer.

Alias, como acabei de dizer, mesmo quando se olha para a evolucéo
do produto, reparamos que efetivamente sé a partir de meados de 2012 é
que entrdmos numa situacdo mais preocupante com este produto. E, por
isso, o Conselho de Administracdo fez aquilo que era suposto fazer —
infelizmente, sem sucesso. E foi 0 qué? Tentar negociar com o Banco
Santander, em finais de 2011, inicio de 2012, a reestruturacdo destes
produtos.

O Sr. Presidente: — Sr. Deputado Paulo Sa, tem a palavra.
O Sr. Paulo S& (PCP): — Muito obrigado, Sr. Presidente.

Swap é uma palavra inglesa que significa troca e o Conselho de

Administracdo da Carris trocou (e vou dar os nimeros referentes a marco
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deste ano) uma taxa de 0,45% por uma taxa, como confirmou, que ja vai
nos 20% e que, na altura, era de 13%. Trocou, em montantes, em euros,
recebeu, nesta troca, do Banco Santander 135 000 € e pagou 4,4 milhdes de
euros. Portanto, é uma troca em que claramente o Estado fica a perder e 0
banco é muito beneficiado. S&o 135 000 € contra 3,4 milhdes, em marco, e
a situacdo desde la para ca agravou-se.

Mas, avancando um pouco na dire¢do do futuro, com este swap as
coisas foram correndo bem até 2008. Em junho de 2008, o valor de
mercado ainda era de 600 000 € positivos; em setembro, desceu para 3,6
milhGes negativos; em outubro de 2008, para 7,3 milhdes negativos; em
dezembro de 2008, para 8,7 milhdes negativos; em janeiro de 2009, 11
milhdes negativos... E continuamos assim: 15, 20, 25, 30, 40, 50 milhdes,
ao longo deste periodo.

Perante este desastre, este descalabro — e todos 0s meses recebiam
do Banco Santander o valor de mercado deste swap —, 0 que é que O
Conselho de Administracdo fez? Que campainhas de alarme tocou? Tentou
cancelar o swap? Tentou renegocia-lo? Alertou o Governo? Teve reunifes
com a DGTF? Com a IGF? Tentou fazer alguma coisa ou deixou que, ao
longo dos meses, esta situacdo se fosse degradando, ate atingir 40, 50
milhGes de euros de valor de mercado negativo?

E esta a pergunta que Ihe fago e pedia-Ihe uma resposta tio detalhada
quanto possivel do que fez a partir de junho de 2008 para salvar a Carris

deste descalabro.

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, por favor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Obrigado, Sr. Deputado.
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Bem, primeiro que tudo, volto a dizer que ha que distinguir perdas
potenciais de perdas reais, e que estamos permanentemente a misturar uma
coisa e outra. E do que o Sr. Deputado esteve a falar foi de perdas

potenciais — primeira questéo.

O Sr. Paulo Sa& (PCP): — Mas antes tinha falado de perdas reais.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Segunda questdo: como € 6bvio,
ndo tinhamos nenhuma indicacdo, rigorosamente nenhuma, e
continuavamos sem ter, de acordo com toda a informacdo que era
disponibilizada, de que efetivamente esta situacdo se fosse arrastar da
forma como se arrastou. E se, efetivamente a situagdo, como era expectavel
e havia sinais e indicios... Varias vezes houve — alias, como 0s Srs.
Deputados se lembrardo — Conselhos Europeus, que se sucederam
Conselho ap6s Conselho, de «vitdria em vitdria» até a completa..., enfim,
néo solucéo de assunto nenhum ou, pelo menos, muito relevante...

Portanto, os sinais que havia eram no sentido de que essa questao se
iria resolver, eram que a Europa tinha encontrado mecanismos que iam
finalmente travar a situacdo de degradacdo e da sua crise economica e
financeira. Os Srs. Deputados sabem isso, seguramente, bem melhor do que
eu, porque acompanharam a evolucdo dos Conselhos Europeus. Portanto,
tudo apontava no sentido de que esta situacdo ndo se iria arrastar ao ponto a
que se arrastou.

De qualquer forma, como ja foi dito, a partir do momento em que a
Carris teve a percecédo de que este produto se tornaria, de facto, um produto
causando alguns problemas com fluxos financeiros negativos — estou a
falar do real, ndo estou a falar do potencial, Sr. Deputado! E, quanto ao

potencial, também ja lhe disse — e 0 senhor saberd e esses sentimentos
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também ficam ca... —, ja Ihe disse que, de dezembro para agora, a situacdo
recupera, de facto, praticamente, 30 milhdes, como tive oportunidade de
dizer, em termos da tal perda potencial e, portanto...

Também lhe quero dizer, exatamente, que, quando essa percecdo
existe, aquilo que acontece é que nds abordamos o0 Santander para
renegociar com o Santander, ndo temos sucesso nessa renegociacao. E, ai,
eu esperaria, como ja tive oportunidade de dizer aos Srs. Deputados, logo
no inicio da sessao, ai eu esperaria, era aquilo que deveria ter acontecido, o
Governo estava informado, porque a DGTF tinha a informacéo, toda a
informacdo, e ai eu esperaria que efetivamente a empresa tivesse sido
abordada pelo Governo, numa estrategia de negociacdo concertada e
definida nas suas linhas essenciais pelo préprio Governo, apoiada
naturalmente pelo préprio IGCP, para poder negociar, voltar a tentar
negociar com o Santander em condi¢6es melhores do que aquelas com que
tinha negociado, em finais de 2011, inicio de 2012.

Acresce que este swap, ate 31/12/2008 — o Sr. Deputado esteve a
falar de fluxos —, teve fluxos financeiros positivos de 4,2 milhdes.
Portanto, os problemas deste swap comegcam muito mais tarde; 0s
problemas deste swap, verdadeiramente, comecam ja em 2012, em meados
de 2012. E este swap, nos seus fluxos financeiros que, hoje, eu ja aqui disse
aos Srs. Deputados, que é efetivamente negativo em 7,1 milhdes, este
swap, se efetivamente nada tivesse sido feito, teria implicado para a
empresa um custo financeiro, ndo de 7, mas de 14 milhdes; e se nos
tivéssemos limitado a trocar a tal taxa que negociamos por uma taxa fixa —
como o senhor ai referiu, no inicio da sua intervencdo — teria custado 21,4
milhdes, portanto, mais 14 milh6es (digo bem!) do que efetivamente custou

em termos de fluxos financeiros até ao momento.
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Portanto, as coisas, Sr. Deputado, tém de ser contextualizadas e tém
de ser relativizadas, e tem de se perceber cada decisdo no contexto em que
foi tomada e nos efeitos positivos e negativos que efetivamente teve e quais
eram as informacdes de que o Conselho de Administracdo dispunha para

tomar as decisdes que tomou.

O Sr. Presidente: — Sr. Deputado Paulo S&, para que efeito pediu a

palavra?

O Sr. Paulo S& (PCP): — Sr. Presidente, o Sr. Dr. José Manuel Silva
Rodrigues, na sua resposta a minha questdo, acabou de referir contactos
feitos com o Santander para a reestruturacao deste swap. Na documentacgéo
que foi recebida na Comisséo, que eu pensava que estava completa, ndo ha
elementos quer nas atas do Conselho de Administracdo quer nos e-mails,
relativos a estas alegadas reestruturagoes.

Nesse sentido, eu solicitava a Comissdo que pudesse solicitar a
Administracdo atual da Carris o envio de toda essa documentacéo, para que
esta informacgdo na Comissdo fique efetivamente completa, com os dados
relativamente a reestruturacdo que, de momento, salvo melhor opinido, ndo

sao existentes.

O Sr. Presidente: — E um requerimento verbal que, como tem sido
pratica, peco ao Sr. Deputado para transformar em escrito, para levarmos a
uma nossa reunido de coordenacao.

N&o sei se o Sr. Doutor quer comentar alguma coisa, a propdsito

deste tema...

O Sr. Dr. Joseé Silva Rodrigues: — Quero sim, Sr. Presidente.
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O Sr. Presidente: — Faga favor, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. Jose Silva Rodrigues: — Obrigado, Sr. Presidente.

Sr. Deputado, de imediato, faremos chegar esses elementos, que
estdo nas atas do Conselho de Administracdo, quando foi feita essa
reestruturacdo, que foi analisada e esté registada em ata do Conselho de
Administracdo, exatamente. Esses elementos estdo registados, inclusive,
nas propostas que foram apresentadas pelo Santander e a analise que se fez
a essas propostas.

Portanto, tudo isso, no limite, amanha, estara na posse dos Srs.

Deputados.

O Sr. Presidente: — Muito bem! Assim a questéo fica encurtada.
Vamos, agora, passar ao Bloco de Esquerda. Tem a palavra a Sr.?

Deputada Mariana Mortagua.

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — Obrigada, Sr. Presidente.

Antes de mais, quero agradecer a presenca aqui do Dr. José Manuel
Silva Rodrigues, pelos esclarecimentos que, até agora, prestou a esta
Comissao.

Vou ser muito direta e sucinta nas minhas perguntas e tenho a certeza
de que as respostas serdo também diretas e sucintas. Come¢o por perguntar,
e por pedir que me repita a resposta, muito claramente, quais foram as

raz0es apresentadas pelo Governo para justificar a sua demisséo.

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, faca favor.
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O Sr. Dr. Jose Silva Rodrigues: — Muito obrigado, Sr. Presidente.

Sr.* Deputada, ndo tenho mais nada a dizer para além daquilo que
disse — e penso que ndo omiti nada de relevante.

O Governo chama-me, pela primeira vez, no dia 6 de maio — ja a
polemica dos swaps ha muito tempo, ha trés semanas, que estava na
comunicacdo social —, e diz-me numa reunido em que estava a Sr.?
Secretaria de Estado do Tesouro da época, hoje, Sr.2 Ministra de Estado e
das Financas, e o Sr. Secretario de Estado dos Transportes, e diz-me: «A
Carris contratou dois derivados que consideramos inadequados». E deu-me
este papel que também ficard com os Srs. Deputados. E eu, obviamente
sobre este documento, disse aquilo que tinha a dizer e, portanto, justifiquei
em que condi¢bes € que tinhamos contratado estes swaps e porqué. E a
questdo ficou nessa fase encerrada, ndo houve nenhum comentario
adicional.

Volto a ser chamado, no final do més de maio, como ja tive
oportunidade de dizer, em que, de novo, na presenca dos mesmos Membros
do Governo, me ¢ dito que o Governo decidiu retirar a confianca politica
aos gestores que celebraram contratos de swap especulativos ou
desequilibrados e, consequentemente, eu estava no grupo desses gestores,
se pretendia apresentar a minha demissdo. Ao que eu respondi, pelas razdes
que os senhores ja conhecem e que eu tornei publicas, que néo.

Bem, e na sequéncia disso, a Sr.2 Secretaria de Estado o Sr.
Secretario de Estado dos Transportes disseram — na altura, pedi ao
Governo que a demissdo fosse rapida e, portanto, que ndo se arrastassem
estes processos, e ficou logo indiciado que, muito provavelmente, como
aconteceu no Conselho de Ministros da quinta-feira seguinte, eu iria ser
demitido. Como aconteceu! E, nessa altura, nessa reunido, é-me dito que,

que ja aqui tive oportunidade hoje de dizer e repito, que a decisdo do
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Governo nédo significava uma avaliacdo do Governo sobre o tema, esse
assunto estava a ser objeto de avaliacdo, ndo estava concluido, mas porque
0 Governo entendia que 0s gestores ndo se deveriam apresentar com
nenhum constrangimento nesta Comissdo de Inquérito.

E, portanto, foi assim que me foi comunicada a minha demissao.

Como eu ja tive oportunidade de dizer, logo no inicio, a Sr.?
Deputada Ana Catarina Mendonga que, efetivamente, nunca li o relatorio
do IGCP pela simples circunstancia de que ele nunca me foi facultado,
pode haver 500 razdes, extraordinariamente validas, para fundamentar a
inadequacdo dos produtos..., s6 que eu desconhego-as! E, portanto, ndo

posso falar daquilo que ndo conheco!

O Sr. Presidente: — Sr.2 Deputada Mariana Mortagua.

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — Muito obrigada.

Posso perguntar-lhe se, alguma vez, pds em causa o critério da sua
demissédo e ndo de outros gestores que assinaram e contratualizaram swaps
com as mesmas caracteristicas, inclusive com 0os mesmos bancos que hoje
sdo considerados problematicos, nomeadamente a, agora, Ministra Maria
Luis Albuquerque que assinou contratos com o mesmo tipo de estrutura,
nos anos em que foi diretora financeira da REFER.

Portanto, nunca colocou o critério para a escolha de alguns gestores e
de outras ndo, sendo que varios tinham assinado produtos com as mesmas

caracteristicas?

O Sr. Presidente: — Faga favor, Sr. Doutor.
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O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — O Sr.2 Deputada, ndo me cumpre,
como perceberd, responder a essa pergunta. Obviamente que tudo o que eu
possa dizer sobre isso é especulacdo. Entdo, agora tem-se falado tanto em
especulacéo, tudo o que eu possa dizer sobre isso € especulagdo. S6 a Sr.2
Ministra, hoje, é que podera dizer exatamente quais foram os critérios para
considerar haver decisores que tomaram mas decisdes e decisores que
tomaram boas decisoes.

Houve uma coisa que percebemos todos: a REFER s6 tomou boas
decisbes. Ainda bem para a REFER e para os contribuintes! Outras
empresas terdo tomado boas e mas decisdes — pois, foi o caso da Carris!

Bem, foi sO isto que percebemos, ndo conseguimos perceber mais
nada, até hoje. Também néo tenho, nem tenho que ter, a informacéo sobre
as raz0es que levaram o Governo a demitir estes trés gestores e a nao

demitir outros gestores.

O Sr. Presidente: — Sr.2 Deputada, tem a palavra.

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — Bom, passando a um outro tema.

Relativamente ao acompanhamento dos instrumentos de swap da
Carris, sabe dizer-me quem era responsavel por fazer este
acompanhamento por parte da tutela durante os diversos governos, nos

ultimos anos, nas ultimas décadas?
O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, por favor.
O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr.2 Deputada, sabemos a quem,

trimestralmente, enviavamos o reporte. Mandavamos a DGTF e, dentro da

DGTF... Como ficard visivel nos quadros que aqui entrego aos Srs.
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Deputados, era o Dr. Sousa Bentes, Diretor Financeiro da empresa, que
escrevia, alids, «por indicacdo do Sr. Presidente do Conselho de
Administracédo, procedo ao envio da informacéo». Para onde mandava essa
informacdo? Para a DGTF, para a Dr.2 Fernanda Martins, que penso que €
diretora de servicos do setor empresarial do Estado. Penso que € assim,
mas, enfim, € um dos diretores de servicos da DGTF. Era o circuito que

estava montado e era o circuito que era seguido.

O Sr. Presidente: — Sr.2 Deputada, faca favor.

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — Afirma na carta que escreveu que
a tutela financeira da Carris foi sempre informada, com todo o detalhe,
trimestralmente, através dos swaps feitos, do seu valor de mercado e da sua
estrutura. Portanto, a partir daqui posso assumir que nédo existia forma de o
Ministério e a tutela ndo terem conhecimento do valor de mercado destes
swaps, da sua estrutura e das suas caracteristicas? N&o existia forma de a

tutela ndo conhecer o que se passava na Carris?

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, faca favor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr.2 Deputada, confirmo. Nao
existia forma de a tutela ndo conhecer o que se passava na Carris. E a tutela
conhecia quer pelo reporte trimestral, desde meados de julho de 2011, quer
pelos relatérios anualmente aprovados em assembleia geral pelo acionista

Estado.

O Sr. Presidente: — Sr.2 Deputada, faca favor.
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A Sr.2 Mariana Mortadgua (BE): — Nos varios relatorios e contas da
Carris é possivel verificar que a Deloitte fazia auditorias a empresa.

Gostaria de lhe perguntar se alguma vez a Deloitte, nas varias
auditorias que fez, apontou para um risco decorrente desses instrumentos
de derivados.

Como sabemos, a Deloitte € uma empresa consultora envolvida em
varios casos conhecidos em Portugal. Alguma vez a Deloitte apontou para

estes riscos dos produtos derivados?

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, faca favor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr.2 Deputada, a Deloitte é o
auditor externo da Carris ha varios anos e em nenhum caso, ao longo destes
10 anos, nenhuma vez, nos relatorios anuais que tem de emitir para
acompanharem o relatorio e contas da empresa, nunca a Deloitte levantou
qualquer problema sobre a natureza dos contratos, o0s objetivos dos

contratos ou 0s riscos dos contratos.

O Sr. Presidente: — Sr.2 Deputada, faca favor.

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — Ja mencionou isto mas esta é uma
questdo que, de facto, se levanta aqui.

A tutela aprova o relatério e contas da Carris em 2012 onde ja vem
informacéo sobre os contratos de swap e a propria Secretaria de Estado ja
conhecia as caracteristicas e os valores de mercado dos contratos de swap.
Este relatorio € aprovado e a gestdo é elogiada. A gravidade do assunto ja
era conhecida. De repente, sem que se perceba bem, h4 um conjunto de

gestores que séo demitidos, incluindo o Sr. Doutor.
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Consegue explicar se podia haver da parte do Governo uma nao
compreensdo da matéria, se 0 Governo ndo tinha nocdo da dimensdo da
gravidade do que se tratava e sO se apercebeu disso por milagre em 2013,
ou qual € a razdo para num dia, de facto, haver um elogio a gestdo da Carris
e no dia seguinte, exatamente com a mesma informacéo disponivel, haver
gestores demitidos com base numa suposta ma gestdo ou ma contratacdo de

derivados?

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, faca favor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Bem, sobre isso ja aqui tive
oportunidade de dizer que acho que s6 o Governo pode justificar porque €
que mudou subitamente de posicdo, mas, tal como também ja disse, nas
atas da assembleia geral, que aqui deixarei também aos Srs. Deputados —
todas as atas das assembleias gerais desde 2003 —, o0 Governo ndo pode ser
mais claro logo no ponto 1: «o acionista Estado regista com apreco 0s
esforcos desenvolvidos pelo Conselho de Administracdo da Carris tendo
em vista o cumprimento das determinacGes legais a que a empresa se
encontra vinculada enquanto entidade do setor empresarial do Estado e as
orientacdes que lhe tem dirigido, bem como com os resultados que foram
alcancados em varios dominios» — repito, «bem como com os resultados
que foram alcancados em varios dominios.»

Esta declaracdo de voto do acionista, aprovada na assembleia geral
de marcgo deste ano, € sobre um relatorio onde esta tudo, tudo! E como os
senhores sabem, ja o disse aqui hoje, as contas sdo aprovadas por despacho
conjunto dos dois secretarios de Estado, da tutela setorial e da tutela

financeira.
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Portanto, esta declaracdo faz parte de um documento, de um
despacho que foi assinado pela Dr.2 Maria Luis Albuquerque e pelo Dr.
Sérgio Monteiro, na qualidade, respetivamente, de Secretaria de Estado das
Financas e de Secretario de Estado dos Transportes.

E 0 que posso responder & Sr.2 Deputada.

O Sr. Presidente: — Sr.2 Deputada, faca favor.

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — Na sua carta menciona também
um despacho em que diz que o Governo legitima a realizacdo de swaps.

Queria perguntar se alguma vez houve instrucdes da tutela, de
alguma forma, para que houvesse uma gestdo ativa de swaps, para que 0S
swaps fossem utilizados para terem rendimento financeiro, como forma de
ter mais acesso a crédito ou a ganhos financeiros e ndo apenas para gerir

uma cobertura de risco de taxa de juro?

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, faca favor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr.2 Deputada, sobre isso o que
Ihe posso dizer € que o Despacho n.° 101/09, de 30 de janeiro de 2009, do
Sr. Secretario de Estado do Tesouro e Finangas da época, é obviamente
claro sobre esta matérias: «As empresas publicas ndo financeiras devem
adotar uma politica ativa de reforco dos seus capitais permanentes»,
dizendo noutro ponto que «as empresas publicas ndo financeiras devem
adotar procedimentos de avaliacdo sistematica do risco financeiro e
medidas de mitigacdo do mesmo através de uma adequada diversificacdo
de instrumentos de financiamento, de entidades credoras e de modalidades

de taxa de juro disponiveis, bem como da contratacdo criteriosa de
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instrumentos de gestdo de cobertura de risco em funcdo das condicbes de
mercado.» Repito, «<bem como da contratacdo criteriosa de instrumentos de
gestdo de cobertura de risco em funcao das condi¢bes de mercado.»

Portanto, o acionista esta a dizer as suas empresas que podem fazer,
nédo esta a dizer que facam, mas tambem néo estéd a dizer que ndo fagcam.
Esta a dizer que podem fazer esta gestdo na medida e com a preocupacéo,
naturalmente, de ser criteriosa e tendo como objetivo, como aqui se diz
com muita clareza, efetivamente, permitir a diversificagdo dos instrumentos
de financiamento.

Penso que terei respondido a questdo que a Sr.2 Deputada levantou.

O Sr. Presidente: — Sr.2 Deputada, faca favor.

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — Passando aos contratos em
concreto, vejo que tem um contrato de swap assinado com o antigo BPN
que neste momento paga uma taxa de 5%, recebe uma taxa de cerca 0,3% e
tem um valor de mercado de -12 milhdes de euros.

Queria saber, por uma questdo de informacdo a esta Comissdo, a
guem é que este contrato esta a ser pago. Esta a ser pago ao banco BIC ou a

outra entidade bancéria?

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, faca favor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr.2 Deputada, este contrato, até
aqui, tem sido pago, de acordo com aquele que era indicado como o diretor

financeiro — que, enfim, «interlocutava» com o Diretor Financeiro da Carris

—do antigo BPN e que estava sob tutela da Caixa Geral de Depdsitos.
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Nos ultimos contactos, ndo se sabia ainda se estes swaps
permaneceriam na tutela da CGD ou se transitariam para o BIC. E a

informacéo que temos.

O Sr. Presidente: — Sr.2 Deputada, faca favor.

A Sr.2 Mariana Mortdgua (BE): — Portanto, neste momento € a

Caixa Geral de Depositos quem recebe...

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Deixe-me sé acrescentar que, de
qualquer forma, o dinheiro é depositado numa conta em nome do BPN...,
numa conta que esta em nome do BPN, deduzo que sedeada na Caixa Geral

de Depdsitos. Mas ndo sei responder exatamente a essa questao.

O Sr. Presidente: — Sr.2 Deputada, faca favor.

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — Podemos ver na informacdo que
temos sobre os contratos que ha um ultimo contrato com o BESI, que é de
2009, no qual se aponta para uma estrutura de pagamentos deste género, e
corrija-me se estiver errada: paga uma Euribor a 3 meses, mais 5,95 fixos, e
recebe uma Euribor a 3 meses. Portanto, paga o que recebe e mais 5,95,
independentemente da Euribor.

Gostaria de perceber em gue medida é gque isto contribui para cobrir
variacOes da taxa de juro, ja que sempre que elas variam se compensam e
paga sempre 5,95. Portanto, em que medida € que este swap pode ser
caracterizado como um swap de cobertura de risco de variagdo da taxa de

juro?
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O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, faca favor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Esse swap € ja o efeito de uma
reestruturacdo de um swap originario feito com o BESI e, efetivamente, se
ndo o tivessemos reestruturado teria tido custos, fluxos financeiros muito
negativos para a Carris.

Portanto, essa nova configuracdo resultou efetivamente de uma

reestruturacéo feita em 2009, como diz.

O Sr. Presidente: — Sr.2 Deputada, faca favor.

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — Mas, neste momento, este swap
nédo cobre variagdes de taxa de juro? Nao é um swap de cobertura de risco

de taxa de juro?

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, faca favor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Bem, Sr.2 Deputada, na medida
em gue, como diz, ha sempre um balanceamento de um lado e do outro das
préprias variacdes da taxa de juro, significa que ndo €, neste momento, por
forca daquilo que € a realidade do produto, um swap de cobertura; & um
swap que resultou de uma reestruturacdo que, a ndo ser feita, teria
implicado, exatamente pelas razGes que ja aqui aduzi em todas as
intervengdes anteriores, um custo financeiro muito elevado para a

companhia e que por esta via foi evitado.

O Sr. Presidente: — Sr.2 Deputada, faca favor.
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A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — A questdo que temos aqui é esta:
neste momento, confrontamo-nos com uma série de swaps e de
reestruturacdes que sdo feitas de forma condicionada, em que os bancos
tém muito mais poder porque temos de compensar perdas muito avultadas
de swaps realizados anteriormente.

O Sr. Doutor usou aqui a metafora de um avido: ora, se eu apanho o
avido da TAP, por exemplo, para a Madeira e 0 avido cai, de quem ¢ a
responsabilidade? E minha? N&o é, com certeza. H4 um risco de o avido
cair. Mas se, em vez de apanhar um avido, resolvo ir até a Madeira de asa
delta e a asa delta cai no meio do caminho, a responsabilidade € minha?
Provavelmente e! O bom senso diz-me que a asa delta nunca chegara
inteira @ Madeira e também me diz que 0 mais seguro seria apanhar o avido
da TAP e néo ir de asa delta.

Portanto, temos aqui um problema e estamos sempre a avaliar estes
swaps de forma errada, porque o que determina se um swap € ou ndo bom
para 0 Estado néo é o nivel de lucro que o swap da. N&o é por swap dar
muito lucro que ele € bom para o Estado, ele € bom na medida em que é um
avido da TAP e ndo uma asa delta. Assim, temos de avaliar os swaps pela
seguranca que eles ddo ao dinheiro publico e pela forma como protegem o
erario publico.

Ora, 0 que temos em varios dos swaps da Carris, nomeadamente nas
primeiras estruturas do BESI e também nos contratos do banco Santander,
sd0 swaps com caracteristicas, no minimo, muito complexas.

Por exemplo, temos swaps snowball. Qual é a caracteristica de um
swap snowball? E um swap que tem uma taxa de juro mais um spread, um
spread que, em si, j& muda consoante a maturidade e a curva de
rendimentos do nivel de swaps de mercado. Portanto, é um spread que ja

por si varia sem grande controlo, ou ndo € um spread indexado a uma taxa
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simples, e depois tem um cupdo que depende sempre do cupdo anterior, 0
que quer dizer que se hd um ano, hd um més ou ha um dia em que haja um
azar e a taxa de juro saia de controlo, no més a seguir vou sempre pagar o
preco desse descontrolo da taxa de juro, porque o cupdo do més seguinte é
sempre 0 do més anterior mais qualquer coisa.

Portanto, quando uma taxa de juro comeca a subir ndo tem como
voltar atras, vai subir sempre — € um snowball, uma bola de neve, é sempre
cumulativo!

Temos outras caracteristicas com o bermudan option, que € um
bermuda considerado exotico — chama-se bermuda porque esta entre as
legislacOes europeia e americana —, que confere aos bancos, as entidades
contratantes a hipdtese de terminar o contrato a qualquer momento. Estas
sdo opgOes consideradas perigosas para as empresas, porque oS bancos
estdo sempre em posicdo de forca relativamente as empresas para terminar
0 contrato.

A minha pergunta é: quando assinou estes contratos teve a
consciéncia dos riscos que estava a assumir? Quando assina um snowball
tem consciéncia de que é muito mais arriscado do que um plain vanilla?
Tem consciéncia de que esta a assinar «um asa delta» e ndo «um avido da
TAP»?

O Sr. Presidente: — Queira concluir, Sr.2 Deputada.

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — Vou concluir, Sr. Presidente.

Sr. Doutor, que pressdes existiam para assinar estes contratos?
Vérios gestores disseram que havia pressdes da banca para que se
assinassem estes contratos mais complexos. Ha ou ndo pressdes das

entidades bancarias para assinar estes contratos mais complexos?
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Termino perguntando também o seguinte: tanto o parecer juridico
que temos como as declaragGes do Presidente do Tribunal de Contas deram
a entender que varios destes contratos deveriam ter ido ao Tribunal de
Contas porque configuravam alteracGes ao financiamento das empresas.
Gostava de Ihe perguntar se acha ou ndo que estes contratos deveriam ter
ido ao Tribunal de Contas e deveriam ter tido um parecer prévio deste

Tribunal.

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, faca favor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sobre os riscos ja falamos
longamente durante esta manha. Portanto, os riscos, naturalmente, existiam
mas a probabilidade de ocorréncia desses riscos era tdo pequena, de facto,
que ndo se justificava valoriza-los, porque, obviamente, 0S riscos sé
aconteceriam no momento em que ndo apenas caisse a taxa de juro, era
preciso mais do que isso, e que caisse de forma abrupta e brutal como caiu.
Portanto, tinham de se conjugar dois efeitos: intensidade e duracéo. E se ja
era duvidoso que ocorresse o efeito de intensidade com a dimensdo com
que ocorreu, entdo o efeito de duracdo era uma coisa que ndo passava pela
cabeca de nenhum de nés.

Sr.2 Deputada, ndo tenho nenhuma duvida de que ndo passava pela
cabeca de nenhum de nés — permitam-me, enfim, esta ousadia de falar
pelas vossas cabecas — de que, de facto, a Europa se arrastaria durante seis
anos nesta situacdo em que tem estado.

Portanto, esse risco ndo existia. A duvida sobre o futuro do euro, as
dividas soberanas de paises fundadores do euro classificados como lixo,...

Podemos continuar a enumerar coisas que hoje passaram a fazer parte do
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nosso dia-a-dia, mas que eram absolutamente inimaginaveis. Portanto, a
situacdo é esta.

NOs decidimos, num determinado momento, com base naquilo que é
a historia de tudo o que aconteceu, com base em previsdes dadas por
entidades crediveis — ndo eram previsdes que nds inventassemos.

Portanto, as probabilidades de estas coisas acontecerem eram quase nulas.

O Sr. Paulo S& (PCP): — Quase!...

O Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues: — Quase, com certeza,
porque nulo ndo h& nada, Sr. Deputado. Nulo é fazer nada. E mesmo
fazendo nada pode sempre acontecer-nos qualquer coisa.

Portanto, essa questdo era absolutamente clara quando nds tomamos
as nossas decisoes.

Quanto as pressdes dos bancos, nds, obviamente, nunca sentimos
pressbes no sentido de nos dizerem, quando estdvamos a negociar um
financiamento, «ou fazem o swap ou no6s n3o financiamos». E nesse sentido
que estamos a falar. 1sso nunca aconteceu.

NoOs fomos abordados, como imaginarédo, desde 2003, n vezes, por n
bancos, a propor n swaps, desde os swaps normais de taxa de juro até
swaps de commodities. No nosso caso, petroleo, como perceberdo, para nés
€ uma variavel muito relevante. Sobretudo numa altura em que 0s precos
do petroleo dispararam, isso teve um enorme impacto na nossa conta de
resultados, que nOs nunca aceitamos, exatamente porque achamos que
entrdvamos num terreno de risco, que ndo dominavamos. Por outro lado,
efetivamente, fizemos apenas e sd aquilo que consideramos que era

imprescindivel fazer na defesa do interesse da Carris, da protecdo dos
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efeitos negativos do aumento das taxas de juro e, consequentemente, na
defesa do seu acionista, o Estado portugués.

Quanto a ultima questdo que a Sr.2 Deputada colocou, sobre o visto
prévio do Tribunal de Contas, ndo temos nenhuma ddvida de que néo era
necessario o visto prévio do Tribunal de Contas. Mas digo mais: se essa
questdo se colocasse, como o Tribunal de Contas audita a Carris em dois
momentos — 2009 e 2013—, e analisa o tema dos swaps nestas duas
auditorias, seguramente que o Tribunal de Contas teria imediatamente
levantado a questdo se tivesse verificado que nos tinhamos contratado néo
respeitando aquilo que eram as competéncias da empresa e, sobretudo, nao
cumprindo determinacbes que eventualmente pudessem obrigar ao visto
prévio do Tribunal de Contas.

Portanto, a minha resposta categoérica a pergunta da Sr.2 Deputada é:
a Carris ndo necessitava do visto prévio do Tribunal de Contas para a

assinatura destes contratos.

O Sr. Presidente: — Tem agora a palavra o Sr. Deputado Virgilio
Macedo, do PSD.

O Sr. Fernando Virgilio Macedo (PSD): — Comeco por
cumprimentar o Dr. Silva Rodrigues pelas respostas que ja deu.

O Sr. Doutor ja referiu aqui, varias vezes, que desconhece um pouco
as razOes pelas quais foi demitido.

A minha primeira pergunta € no sentido de saber se conhece a
resolucdo do Conselho de Ministros n.° 40/2013.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Doutor.
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O Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues: — Claro que conheco, Sr.
Deputado. E 0 minimo que posso conhecer, como percebera, uma vez que é
ela que fundamenta a minha demissdo como Presidente do Conselho de
Administracdo do Metro. Depois, obviamente, manda também desenvolver
0s procedimentos normais para, no caso das sociedades anonimas, que é 0
caso da Carris, se proceder a mesma demissao.

Portanto, conhe¢co muito bem a resolucéo. A resolucdo o que diz é
que é retirada a confianca politica e que sdo demitidos 0s gestores,
presidentes e administradores financeiros a época que tenham celebrado
contratos especulativos ou desequilibrados.

Estou a falar de cor. Tenho a resolu¢do comigo, mas penso que diz

alguma coisa parecida com isto.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Deputado.

O Sr. Fernando Virgilio Macedo (PSD): — Diz um pouco mais do
que isso. Diz também que dos referidos contratos resultaram prejuizos
avultados e riscos significativos para o erario publico. Portanto, sdo
também esses riscos significativos para o erario publico e os prejuizos
avultados pela celebracdo desses contratos o que origina a sua demissao.

Fazia-lhe uma pergunta: ndo acha que um gestor que assina quatro
contratos que, a data de 31 de dezembro de 2012, tinham prejuizos
potenciais de 105 milhdes de euros por si s6 é uma razdo valida para a sua

demissao?

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, faz favor.
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O Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues: — N&o, ndo acho, Sr.
Deputado. Se achasse, ter-me-ia demitido. E vou dizer-lhe porque € que
ndo acho: porque, obviamente, estamos no dominio dos riscos potenciais,
como ja ha pouco Ihe referi, que de 31 de dezembro para 31 de agosto
recuperaram quarenta e varios milhdes de euros, como tambem referi e que
Ihe vou aqui deixar — primeira questéo.

Segunda questdo: como o Sr. Deputado sabera, € normal um
acionista avaliar globalmente a gestdo que € feita pelas suas equipas de
gestdo. E a gestdo da Carris, como alids a de qualquer empresa, ndo se
esgota na vertente financeira e ainda menos nos derivados. E, obviamente,
a gestdo da Carris... Neste caso, estamos a falar de 10 anos de gestdo,
sempre com resultados manifestamente positivos do ponto de vista
operacional, de consolidagédo e desenvolvimento da empresa, que se tornou,
no seu setor de atividade, uma referéncia.

Portanto, aquilo que, enquanto gestor, espero do meu acionista,
publico ou privado, € que tenha capacidade para, com isencdo e rigor,
avaliar a qualidade de toda a minha gestéo e de todos o0s atos que pratiquei
durante a minha gestéo.

Acresce, como ja tive oportunidade de dizer aos Srs. Deputados, que
0 resultado operacional da empresa tem uma melhoria de praticamente 90
milhdes de euros, mais do que isso... Portanto, hd um conjunto muito
diversificado de aspetos para se avaliar a qualidade e a competéncia da
gestdo. Parece-me, pois, manifestamente desajustado demitir um gestor,
sobretudo que durante 10 anos trabalha afincadamente, dando o melhor de
si, das suas capacidades e das suas competéncias, como alias é seu dever,
porgue esse € 0 nosso dever enquanto responsaveis, qualquer que seja a
nossa funcéo, por que possa — possal, porque as decisdes sdo do Conselho

de Administracdo — ser corresponsavel por uma decisdo que tem um
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prejuizo potencial de x e que, entretanto, ja teve, naturalmente, alguns
custos financeiros.

Até porque, Sr. Deputado, ja demonstrei aqui — esses elementos
ficardo com a Comissdo de Inquérito — que se nao tivessemos feito nada
— 0 que € absurdo, porque ter gestores para fazer nada ndo vale a pena —,
se ndo tivessemos contratado nenhum swap, o custo financeiro para a
Carris teria sido muito maior do que foi aquele de contratar os produtos que
contratou.

Segunda questdo: também ja aqui referi — e os elementos ficardo na
Comissdo de Inquérito — que se nos tivessemos limitado a trocar taxa
variavel por taxa fixa o custo financeiro para a empresa teria sido maior do
que aquele que foi. Portanto, Sr. Deputado, como € 6bvio, acho que nédo
haveria raz0es para que essa demissao se tivesse verificado.

E até estou convencido de mais, permita-me que lhe diga: se o
assunto ndo tivesse seguido 0 rumo que seguiu, se efetivamente ndo se
tivesse ido pela estrada que o Governo decidiu percorrer, esta de politizar o

tema dos swaps, eu tenho a certeza absoluta de que néo teria sido demitido.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Deputado Virgilio Macedo.

O Sr. Fernando Virgilio Macedo (PSD): — Eu ndo pus em causa a
sua boa-fé na celebracdo dos contratos. Mas, claramente, a celebracdo
desses contratos teve um prejuizo enorme para o erario pablico, que levou
0 Tribunal de Contas a dizer que os custos suportados pela Carris
ameacaram a sustentabilidade financeira e que as perdas avultadas com o0s
contratos de swap estiveram na base deste aumento de financiamento em
68,8%. Portanto, deixa de haver duvidas — quem o diz é o Tribunal de

Contas, ndo sou eu — de que houve um agravamento dos custos
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financeiros da Carris resultado desses contratos de swap e que também
pdem em causa a viabilidade futura da empresa.

Mas disse novamente que a sua demissdo foi um processo politico.
Né&o, a sua demissdo foi uma decisdo politica de responsabilizacdo. Muitas
vezes, diz-se que neste Pais a culpa morre sempre solteira. Sera que, num
processo em que o Governo toma uma decisdo politica de responsabilizar
0S gestores que tomaram decisOes de gestdo — ndo estou a dizer que de
méa-fé — que tiveram um prejuizo enorme para o erario publico, ndo € uma

decisao de saudar?

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, tem a palavra.

O Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues: — Sr. Deputado, com o
devido respeito, essa € a sua interpretacdo, ndo € a minha interpretacéo. E
aqui cada um de nés tem a liberdade de pensar 0 que quer sobre o tema.

Eu acho que a minha demisséo foi apenas uma consequéncia de o
Governo ter decidido tratar o tema da forma que decidiu tratar — é a minha
profunda conviccéo.

Segunda questdo: Sr. Deputado, agora sou eu que digo que nao vale a
pena ler s6 um bocadinho do relatério do Tribunal de Contas. Vale a pena
ler todo o relatorio do Tribunal de Contas. E este relatorio, de 2013, ja vem
na sequéncia do relatorio de 2009. E outro relatorio, € um segundo
relatorio, o Tribunal de Contas conhece bem a situacdo da empresa,
naturalmente.

E, sobre essa matéria, o Tribunal de Contas, na pagina 9, paragrafo
42, diz: «Sem uma solucdo para a situacdo de endividamento em que a
empresa se encontra, ndo € certo que seja possivel a atividade da empresa

ter viabilidade no futuro, até porque a indemnizacdo compensatoria dada
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pelo Estado tem tendéncia a diminuir, como demonstra o ano de 2012, em
que reduziu 63%».

A ameaca da sustentabilidade financeira da Carris, como eu ja disse,
ndo é os swaps, € muito mais do que isso. E na pagina 10, Sr. Deputado, o
relatorio do Tribunal de Contas também, efetivamente, recomenda ao
Governo que promova, juntamente com o IGCP, uma solucéo que resolva a
situacdo de endividamento da empresa.

Ainda na pagina 37 desse mesmo relatorio, Sr. Deputado, diz o
Tribunal de Contas: «Nao obstante o endividamento adicional ser apenas
de 28 milhdes em 2011, a empresa, por dificuldades de acesso ao
financiamento, tem vindo a substituir o capital de médio e de longo prazo
por capital de curto prazo, cujo spread é quase 100 vezes superior» —
como eu ja tinha aqui referido hoje. «A taxa media do capital de curto
prazo em 31/12/2010 era de 1,94% e um ano depois era de 5,32%. Importa
ainda referir que a taxa média do capital de curto prazo em 30/06/2012 era
ja de 7,1%, o que pressupde uma situacdo mais gravosa em 2012».

Portanto, o Tribunal de Contas é muito claro na avaliacdo daquilo
que pde em causa: a sustentabilidade financeira da Carris. Claro que o
Tribunal de Contas também diz — ndo podia deixar de dizer — que o tema
dos swaps agravou a situacdo dos custos financeiros, mas, em 2012, os
swaps, como esta no tal relatorio e contas aprovado por despacho conjunto
da Sr.2 Secretéria de Estado do Tesouro e do Sr. Secretario de Estado dos
Transportes — ja la esta referido — custaram 17 milhGes. E a empresa, em
2012, despendeu de custos financeiros 70 milhdes.

Bem vé, Sr. Deputado, que a Carris teria, enfim, problemas
financeiros bem mais faceis do que agueles que enfrenta se, de facto, os

seus custos fossem de 17 milhdes versus 70 milhdes.
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Portanto, Sr. Deputado, o0 grosso dos custos financeiros da Carris néo
tem nada que ver com 0s swaps.
Os swaps agravam — ponto final, paragrafo. E uma evidéncia. Mas

ndo sdo 0s swaps que pdem em causa a sustentabilidade, Sr. Deputado.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Deputado Virgilio Macedo.

O Sr. Fernando Virgilio Macedo: — Eu também néo disse que o0s
swaps eram o que exclusivamente punha em causa a sustentabilidade da
empresa. E tudo o que referiu ndo desmente que a sua decisdo de
subscrever aqueles quatro contratos provocou e podera provocar no futuro
prejuizos enormes para o erario publico.

Mas permita-me recordar-lhe que o artigo 64.° do Cddigo das
Sociedades Comerciais refere os deveres fundamentais da administracéo de
uma empresa, um dos quais € o da prudéncia, E, nesse sentido, penso que ja
ficou demonstrado nesta Comisséo, e durante esta audicdo, que prudéncia
foi coisa que a Administracdo da Carris ndo teve quando subscreveu estes
contratos.

O Dr. Guilherme d’Oliveira Martins disse que estes contratos de
swap ndo serviram o interesse publico. Na sua opinido, o Dr. Guilherme

d’Oliveira Martins esta errado?

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, tem a palavra.

O Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues: — O Sr. Deputado,
comecando pelo fim, o Sr. Presidente do Tribunal de Contas fez essa

afirmacdo num contexto mais geral e, portanto, enquanto afirmacédo geral

tera, com certeza, aderéncia a realidade e ndo me passa pela cabeca por em
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causa a aderéncia da afirmacéo feita pelo Sr. Presidente do Tribunal de
Contas, por quem tenho naturalmente o maior respeito e a maior estima.

Portanto, é uma afirmacdo de natureza geral, cada caso € um caso,
cada empresa tem uma situagcdo e €, com certeza... € os Srs. Deputados
sabem bem isso até pelo vosso trabalho a partir de hoje e por aquilo que
vao ter de fazer, vao ouvir n empresas, cada uma com a sua situacao, cada
uma obviamente vai justificar de uma maneira ou de outra o que fez ou ndo
fez, porque fez ou porque néo fez.

E uma questdo a qual eu acho que ndo pode nem deve ser analisada
num plano geral, tem de se ir, de facto, para a situacdo mais particular para
se perceber, em cada caso, 0 que estd verdadeiramente em causa, porque
que foi feito, em que contexto, por que razao e com que motivagoes.

Em segundo lugar, sobre a questdo da prudéncia que o Sr. Deputado
— e bem! — lembrou e que faz parte, aliés, das obrigacfes dos gestores de
qualquer empresa, claro que faz, eu ja aqui disse e evidenciei que, ao longo
dos 10 anos da gestdo da Carris, obviamente que a gestdo teve sempre toda
a ponderacdo e que todas as decisdes foram tomadas com um unico
objetivo: ganhar o equilibrio operacional, aumentar a eficiéncia da
empresa, aumentar a sua produtividade, melhorar o seu resultado, dar-lhe
sustentabilidade e desenvolvimento.

Foi por isso que a empresa Carris se tornou um caso de sucesso no
setor empresarial do Estado, Sr. Deputado, e ndo sou eu que digo isso, €
publico. A Carris € uma empresa que durante estes 10 anos ganhou
inmeros prémios nacionais e internacionais e que fez uma recuperagédo
muitissimo positiva que foi reconhecida desde a primeira hora pelo proprio
acionista. As atas das assembleias gerais que aqui ficardo com o0s Srs.

Deputados evidenciam com toda a clareza que assim foi.

103



Portanto, o que ndo faltou foi prudéncia, o que ndo significa ndo
fazer nada. Sei bem que muitas vezes na gestdo publica é preferivel ndo
fazer nada e sei bem... Enfim, servi o Estado durante 35 dos meus 41 anos
de vida profissional e ao fim de 35 anos, em que em mais de 30, Srs.
Deputados, tive altas responsabilidades no Estado — fui diretor-geral, fui
administrador de empresas publicas, fui presidente de organizacdes
internacionais em representacdo do Estado portugués no dominio dos
transportes... — e, ndo obstante, ao fim destes 35 anos, o Estado, como ja
foi visto e demonstrado, despede-me liminarmente, num processo sumario,
sem direito a contraditorio...!

Portanto, obviamente, como ja alguém disse — e bem! —, talvez
alguns dos produtos, pelo menos, ndo sejam de alto risco. De alto risco €
ocupar altas funcdes no Estado, sobretudo quando este atua desta forma.

Essa questdo, para mim, é obviamente uma questdo relevante,
porque «ndo cai de paraquedas» como Presidente da Carris em 2003!...
Penso, pois, que essa questdo tem alguma importancia.

Quanto a questdo dos contratos, 6 Sr. Deputado, também ja
demonstrei na minha intervencdo de hoje e nos elementos que vou entregar
a Comissdo de Inquerito, que fica evidente que se, efetivamente, nos
tivéssemos limitado a trocar taxa variavel por taxa fixa, isso tinha tido um
custo financeiro superior para a empresa do que tiveram os resultados da
decisdo da contratacdo destes quatro produtos. E, se ndo tivéssemos feito
nada (que, como eu disse, considero um absurdo, por definicdo, mas
enfim...) e se ficadssemos a espera que a taxa de juro descesse, que haveria
algures de descer, da mesma forma isso teria também custado mais
dinheiro ao erario publico porque teria implicado mais custos financeiros
para a Carris, tal como os elementos que vos deixarei aqui atestam de

forma clara.
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Em conclusdo sobre esta matéria, 0 que me parece € (que,
efetivamente, as decisOes tomadas foram as melhores que podiam ter sido
tomadas, naquele momento e com aquela informacédo. E, pese embora
terem um impacto negativo, esse impacto é melhor, € menos negativo do
que teriam se tivéssemos tomado todas essas decisfes alternativas de néao
fazer nada ou de nos limitarmos a contratar taxas de juro fixas em vez de
taxas variaveis.

Portanto, o que fizemos foi 0 que nos competia fazer, que era
segurar o risco de um aumento continuado de taxas de juro. Isso altera-se,
pois altera, porque o mundo se alterou, porque o mundo desabou, porque o
sistema financeiro desabou e porque, de facto, grandes pilares do sistema
financeiro como a Lehman, a AEG...

Quer dizer, aconteceram coisas inimaginaveis por nos todos. No
momento em que essas coisas aconteceram, N0 momento em que entramos
em recessdo, N0 momento em que durante seis anos a Europa se mostra
incompetente para resolver os seus problemas de governance, do seu
sistema monetario, da sua moeda, Srs. Deputados, obviamente que isso
teve consequéncias terriveis para a Europa e ndo foi s6 no tema dos swap,
0S quais sdo um tema no meio destes tantos problemas que entretanto a

Europa tem enfrentado.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Deputado.

O Sr. Fernando Virgilio Macedo (PSD): — O Dr. José Manuel
Silva Rodrigues refere os méritos que teve durante a governacao da Carris,
mas esses meritos ndo relevam o enorme prejuizo causado ao erario publico
na celebracdo destes quatro contratos. Portanto, para mim é normal, se

houve um prejuizo para o erario pablico, que alguém seja responsabilizado.
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Obviamente que um gestor publico tem deveres de prudéncia acrescidos
aos de um gestor de uma empresa privada, porque esta a trabalhar, esta a
arriscar o dinheiro de todos nés, de todos os contribuintes.

Penso que o Dr. José Manuel Silva Rodrigues, pelas noticias que
tém vindo a publico, neste momento exerce fun¢des numa empresa privada.
Pergunto-lne, no ambito de wuma empresa privada, ndo esta
especificamente, mas outra, se acha que um gestor tomaria as decisoes que
tomou aquando da celebracdo dos contratos e quais seriam as
consequéncias para essa empresa dessa tomada de decisdo. E porque, no
limite, a sua tomada de decisdo da celebragédo desses quatro contratos numa
empresa privada levava a que a empresa fosse a faléncia, a que tivesse de
fechar, se fosse uma empresa privada.

Obviamente que numa empresa publica a situacdo é diferente, o
nivel de endividamento é diferente, etc., mas gostaria que me referisse se
durante a sua atividade numa empresa privada ndo vai ter também
prudéncia, ainda mais acrescida, relativamente a celebracdo deste tipo de

contratos.

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, tem a palavra.

O Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues: — Mas, Sr. Deputado,
como percebera, sobre aquilo que é hoje a minha atividade profissional ndo
me Vou pronunciar, nem essa € matéria da Comissao de Inquérito.

Sobre a questdo de fundo que coloca, ja evidenciei e ja demonstrei
que qualquer outra decisdo acarretava prejuizos maiores do que aquela que
foi tomada. 1sso é evidente!... S&o nimeros!

Sr. Deputado, ndo fazer nada tinha mais custos financeiros do que

se fazer o que se tinha feito, assim como trocar taxas variaveis por taxas
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fixas tinha mais custos financeiros do que aqueles que custaram. Portanto,
qualquer outra decisdo seria uma decis@o igualmente penalizante e, como
fica evidenciado, mais penalizante.

S6 quero frisar, para que ndo restem quaisquer davidas, que nao
estou a fazer autoelogio, que nem me ficaria bem. Sobre o elogio a Carris, €
0 proprio Tribunal de Contas que o faz, o Estado, e € publico. Mas o que se
fez na Carris ndo foi o resultado do trabalho do seu Presidente, mas sim,
como ja tive oportunidade de dizer, o resultado do trabalho de uma enorme
equipa, ndo apenas da equipa de gestdo, mas de uma equipa de direcéo
muitissimo motivada, muitissimo responsavel, muitissimo competente, que
da todos os dias o melhor de si, com ambicdo, para fazer da Carris uma
empresa cada vez melhor. E para isso que se trabalha na Carris e estou a
vontade para o dizer, porque, como sabem, desde o dia 7 de junho passado
que ndo estou ha empresa.

Sobre o tema da prudéncia, 6 Srs. Deputados, eu ja aqui perguntei
se se considera que o Conselho de Administracdo, quando tomou as
decisdes que tomou — e foi disso que eu tomei nota aqui, n0S Meus
apontamentos —, foi negligente, foi imprudente... Ndo tomou em
consideracéo relatorios e informacéo relevantes? Foi incompetente porque
decidiu ao contrario daquilo que recomendaria a informacéo disponivel?
Né&o, nada disso aconteceu!!

Aquilo que fez o Conselho de Administracdo fé-lo naquele
momento... Volto a dizer que, tal como consta dos documentos que
apresentei, vale a pena ndo esquecermos, de facto, que estdvamos em 2005,
em 2006 e em 2007 e 0 que € que entdo sabiamos? Decidimos com base em
qué? Naquilo que estava a acontecer, naquilo que foi acontecendo, no
histérico e obviamente naquilo que eram as previsdes dadas pela Reuters,

pela Bloomberg... Quer dizer, ndo eram coisas que nds inventassemos, ndo
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nos pusemos a especular sobre o futuro! Fomos olhar para os elementos
disponiveis, que tinham sido aqueles que serviram toda a vida, como 0s
Srs. Deputados sabem, para se tomarem e fundamentarem decisoes.

Portanto, o que fizemos foi feito, obviamente, com toda a
prudéncia, com toda a ponderagdo, analisando cuidadosamente a
informacdo que tinhamos, olhando para as expectativas que, de acordo com
as previsdes, podiamos fundamentadamente ter. E foi em funcdo disso que
decidimos. Ndo houve nenhuma falta de prudéncia, ndo houve nenhum
aligeiramento, ndo houve excesso de voluntarismo! O que houve foi a
vontade que sempre tivemos, durante estes 10 anos, de fazer as coisas 0
melhor que sabemos e o melhor que podemos.

Quanto a altima questdo, 6 Sr. Deputado, eu sei de varias empresas
privadas que sofreram igualmente dos impactes negativos de swaps
contratados em resultado desta situacdo. Conheco varias e o Sr. Deputado

também conhecera...!

O Sr. Fernando Virgilio Macedo (PSD): — E outras néo!

O Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues: — Exatamente — e outras

ndo. Agora, enfim,...

O Sr. Fernando Virgilio Macedo (PSD): — (Por néo ter falado ao

microfone, ndo foi possivel registar as palavras do orador).

O Sr. Dr. José Manuel Silva Rodrigues: — ... e outras nao.
Como lhe disse, houve umas que fecharam, muitas delas, infeliz e
dramaticamente para nos, fecharam por razdes que ndo tiveram nada a ver

com swaps, infelizmente, como sabemos... E, por isso, hoje temos milhdes
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e milhdes de pessoas por essa Europa fora desempregadas e com
problemas, e em Portugal também, com taxas de desemprego como nunca
tivemos. Conhecemos isso tudo muito bem...

Mas houve uma multiplicidade de razGes que determinaram que as
coisas fossem aquilo que foram, que ndo era o que desejariamos nem era
disso que estdvamos a espera. Mas nao foi por excesso de voluntarismo, foi
de acordo com o que era razoavel que acontecesse, mesmo no pior cenario.
E o pior cenario néo era este, Sr. Deputado! Este cenario em que vivemos
nos ultimos anos nunca esteve em cima da mesa, como bem sabemos.

Por outro lado, € Obvio que estas empresas, com niveis de
endividamento muito elevados... Nao é por acaso que o tema dos swaps é
particularmente relevante para as empresas do setor publico, ndo é! E ndo é
por uma razdo simples, que os Srs. Deputados conhecerdo: é que
efetivamente estas empresas, por forca da «incompeténcia» como em
diversos dominios o tema foi tratado ao longo de muitos anos, muitos anos
(néo € novo, ndo tem dois ou seis anos, tem muitos anos), chegaram a este
estado de desequilibrio financeiro, de enorme endividamento, de enorme
escassez de recursos e, na maior parte das vezes, 0 acionista disse a cada
uma das empresas: «Resolvam o problema. Tém salarios para pagar,
paguem-nos. Vao endividar-se para pagarem os salarios. Tém FSE para
pagar? Paguem-nos. VVao endividar-se para pagar esses FSE»...

Portanto, estas empresas acumularam uma dimensdo de divida
verdadeiramente dramatica, como sabemos. Por isso, também, como se
percebe, porque a sua divida... E a divida da Carris tem uma dimenséo que
a escala de outras ndo €... (¢ uma dimensdo enorme, como ja tive
oportunidade de dizer), mas quando olhamos para os grandes devedores no
setor de transportes vemos que a divida da Carris ndo tem, nem poderia ter,

claro, a dimensdo de outras dividas.
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Mas sdo estas empresas muito endividadas que, num contexto de
alta continuada das taxas de juro que tinha um efeito muito, muito adverso,
quer nos seus custos financeiros, quer nas suas necessidades de
financiamento, necessidades de financiamento estas que, ainda por cima
num momento em que, a0 Mesmo tempo que estas coisas comecam a
acontecer, como sabemos, comecam a ser dificeis de resolver porque o
financiamento comeca a escassear, comeca a ser cada vez mais dificil a
estas empresas obterem financiamento, portanto, o Estado tem cada vez
maior dificuldade em responder-lnes e em disponibilizar-lhes o
financiamento necessario, as taxas de juro caem brutalmente, mas 0s
spreads aumentam de uma forma verdadeiramente avassaladora, como
sabemos e, por isso, como Vvos dizia ha pouco, hoje a Carris financia-se a
7% e a 8%, com Euribor de 0,20, de 0,25 e de 0,30, com spreads
absolutamente inimaginaveis.

Portanto, volto a acentuar — e é isso que sublinho e peco a
Comissdo de Inqueérito que ndo deixe de ponderar (e seguramente nao
deixard) — o contexto em que estas coisas foram feitas e o efeito destas
decisdes e destas medidas face a alteracdo profunda e totalmente imprevista

das circunstancias.

O Sr. Presidente: — Queira continuar, Sr. Deputado.

O Sr. Fernando Virgilio Macedo (PSD): — Sr. Dr. Silva Rodrigues,
certamente ndo me vai convencer que, com um swap snowball que, neste
momento e até ao final da sua maturidade, vai pagar taxas de juro, no
minimo, de 20,2%, no final, quando fizermos as contas, o fluxo financeiro
vai ser positivo para a Carris...! Certamente, ndo vai querer convencer esta

Comissdo disso. Com certeza, quando fizermos as contas, no final da
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maturidade desse swap snowball, o fluxo financeiro sera altamente de
prejuizo para a Carris e para o erario publico.

O Sr. Doutor disse varias vezes... misturou um pouco a prudéncia
com as expectativas. Até posso concordar consigo que, quando celebrou
estes contratos swap, a sua expectativa, a expectativa da empresa era a de
que pudesse ndo haver um agravamento das situacOes. Mas eram
expectativas.

Como o Sr. Doutor também ja disse aqui varias vezes uma coisa em
que ndo acredito, a de que faria exatamente a mesma coisa, ou seja, que,
depois de conhecer as consequéncias da celebracdo desses contratos, se
recuasse no tempo, celebraria novamente esses contratos, gostaria de
perguntar-lhe: celebraria novamente 0os mesmos contratos, tendo em conta

0S riscos inerentes?

O Sr. Paulo S& (PCP): — Claro! Obviamente!

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. Jose Silva Rodrigues: — Sr. Deputado, eu esclareco: se
voltasse atrés, nas condicbes em que estava, celebraria seguramente; se
voltasse atrés, com o que sei hoje, ndo celebraria. Mas isso, sim, seria uma
operacdo de vidente, isso seria ter uma bola de cristal para prever o que
sera 0 mundo em 2020. Eu ndo sei 0 que serd o0 mundo em 2020, nem o Sr.
Deputado. Podemos obviamente «cenarizar» sobre isso, com mais ou
menos realismo, como o senhor diz, e muito bem, e com mais ou menos
prudéncia, como também o Sr. Deputado e outros aqui referiram, e muito

bem.
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Mas a prova de que as coisas tém a relativizacdo que tém é que o
outro produto com as mesmas caracteristicas, que € também um snowball,
estd a pagar uma taxa de juro, como os senhores sabem, de 2,95. E muito
provavelmente, a menos que haja um cataclismo — 14 esta, falta-nos a bola
para sabermos se vai ou ndo haver um cataclismo! —, chegaremos ao final
da maturidade deste produto, 2016, a pagar uma taxa de 2,95.

Portanto, ndo € apenas porque € snowball que é necessariamente
mau. E mau em funcéo das barreiras que estdo estabelecidas. E as barreiras
que estabelecemos para os dois snowballs que contratamos eram barreiras
que, N0 NOssoO ponto de vista, com a informacdo que tinhamos (e insisto
nisto, porque € importante), e com as previsdes entdo disponiveis, nunca
seriam atingidas. E s por isso é que os celebramos.

Sr. Deputado, como imagina — e, enfim, como disse, e bem (e essa
questdo, alias, nunca foi aqui colocada por nenhum dos Srs. Deputados),
ndo estd em causa a boa-fé da administracdo quando celebrou estes
contratos —, se nos tivéssemos a minima suspeita de que isto poderia
acontecer, obviamente teriamos ido a procura de outros caminhos para ver
se seriamos capazes de 0s encontrar. Embora, como ja aqui evidenciei, ndo
fazer nada, que € o absurdo, ou limitarmo-nos a contratar taxas fixas por
troca de taxas variaveis teria sempre acarretado custos financeiros maiores.

Portanto, penso que ndo pode haver qualquer duvida de que as
decisbes tomadas foram bem tomadas, naquele momento e com 0s

pressupostos que tinhamos.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Deputado.

O Sr. Fernando Virgilio Macedo (PSD): — Penso que nenhum de

nos pode prever o que ird acontecer daqui a muitos anos. Por isso é que ndo
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devemos fazer apostas e, sobretudo, apostas em snowballs, que foi o que
foi feito pela administragdo da Carris — esse é que € o problema. E que
efetivamente p6s uma hipotese — uma hipotese, na sua opinido, plausivel
— de que nada iria acontecer. Mas aconteceu. E € por isso que estamos
perante prejuizos enormes para o erario publico.

Quanto a uma outra questdo, referida aqui varias vezes pelo Sr.
Doutor, a de que, desde junho de 2011, tem informado a tutela
relativamente ao mark-to-market dos produtos, etc., gostaria de Ihe
perguntar o seguinte: e antes de junho de 2011, havia alguma informacéo a

tutela relativamente a estes produtos?

O Sr. Presidente: — Faga favor, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. Jose Silva Rodrigues: — Sr. Deputado, o senhor usou uma
expressao que rejeito liminarmente, a de que fizemos uma «aposta». NOs
ndo fizemos apostas, nds tomamos decisdes. Apostas fazem os jogadores e
nos ndo fizemos apostas porgue nds ndo estdvamos a jogar, estavamos a

gerir a empresa.

O Sr. Fernando Virgilio Macedo (PSD): — Aposta no sentido lato da

palavra, ndo no seu sentido estrito.

O Sr. Dr. Jose Silva Rodrigues: — Sim, Sr. Deputado, mas € preciso
termos cuidado com esses sentidos latos e com essas afirmacdes que,
depois, obviamente podem ter outras interpretacdes e outras leituras...!
Portanto, apostas foi coisa que nunca fizemos, que nunca se fizeram na

Carris!
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Alias, como ja lhe disse, temos aqui dois snowballs e, claramente, se
isto fosse tdo linear quanto o Sr. Deputado estd a dizer, hoje estariamos
com os dois problemas ao colo. Ndo estamos, como é 6bvio, porque as
barreiras que aceitamos (e insisto nisto) eram barreiras que nos deram
seguranca, que achdmos que nos davam seguranca. Achamos
fundamentadamente e sempre com base em informacdo historica e
previsional.

Portanto, as decisbes que tomamos foram fundamentadas nas
analises que fizemos, com todo o cuidado, na altura em que tomamos essas
decisoes.

Sobre o reporte ao Estado, ao acionista, a tutela, ha duas situacdes
diferentes: até 2011 e p6s-2011. Até 2011, o reporte é o reporte que vem
nos relatérios e contas anuais. Como disse aos Srs. Deputados, desde a
primeira hora, logo em 2005, quando contratimos o primeiro swap, O
reporte consta, com todo o detalhe, do relatorio e contas. E foi sempre
assim: a partir de 2005, no relatorio e contas, conhecem-se 0s mark-to-
market, os fluxos financeiros, as taxas de juro a pagar e a receber. E esses
relatérios, como o Sr. Deputado sabe, antes de serem aprovados em
assembleia geral, sdo enviados pela empresa a IGF, a DGTF, a tutela
setorial. Portanto, sdo previamente apreciados por essa tutela e so depois,
com base no despacho conjunto dos dois Secretarios de Estado, é que, em
assembleia geral, as contas s@o ou ndo aprovadas. Acresce que 0s 0rgaos de
fiscalizacdo da empresa (o seu Conselho Fiscal, o seu ROC, o seu auditor
externo) exercem isso mesmo, isto é, também em representacdo do
acionista e na defesa do interesse do acionista, exercem a fiscalizagéo sobre
os atos do Conselho e sobre a gestdo. Portanto, tudo isso € claro. Ao que
acresce, neste caso particular, que, até 2011, temos dois outros elementos

de informacdo ao Governo que tém alguma importancia: o relatorio da IGF
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de 2008 e o primeiro relatorio do Tribunal de Contas que é publicado em
2009.

A partir de 2011, para além de tudo isto que ja referi, e de mais um
relatorio do Tribunal de Contas, aquele que acabou de sair, temos o reporte

trimestral.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Deputado.

O Sr. Fernando Virgilio Macedo (PSD): — Ou seja, até junho, julho
de 2011, ndo havia nenhum controlo especifico por parte da tutela, nenhum
acompanhamento por parte da tutela relativamente a contratualizacdo

destes instrumentos de gestéo de risco financeiro?

O Sr. Presidente: — Faca favor, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr. Deputado, obviamente, como
acabei de dizer, o que era conhecido era 0 que era reportado nos relatorios e

contas, que eram devidamente auditados.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra, Sr. Deputado.

O Sr. Fernando Virgilio Macedo (PSD): — Dr. Silva Rodrigues,
como disponho de pouco tempo, vou fazer-lhe s6 mais uma pergunta.

Permita-me que lhe pergunte a sua opinido pessoal sobre esta
questdo: concorda e acha apropriado que haja um controlo mais especifico
relativamente a contratualizacdo destes instrumentos de gestdo financeira,
ao nivel do setor empresarial local? Ou seja, concorda com esse

acompanhamento trimestral que tem sido feito, desde junho de 2011, por
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parte deste Governo? E concorda ou ndo que qualquer contratualizacéo
deste instrumento de gestdao de risco financeiro deva ter, a priori, um
parecer favoravel do IGCP?

Ou seja, ao fim e ao cabo, podemos comparar com 0 que podera
existir no setor privado, em que certamente um administrador profissional,
que € o0 que o Sr. Doutor é, antes de realizar um contrato desta indole
certamente teria uma conversa e uma autorizacdo previa por parte do
acionista da empresa.

Assim sendo, gostaria de saber se concorda ou ndo que, no futuro,
essa autorizacdo também tenha de ser dada, por parte da tutela, pelo IGCP,
para que as empresas do setor empresarial do Estado possam contratualizar

este tipo de instrumentos financeiros.

O Sr. Presidente: — Faca favor, Sr. Doutor.

O Sr. Dr. José Silva Rodrigues: — Sr. Presidente, Sr. Deputado, tudo
0 que seja melhorar os instrumentos de reporte e de acompanhamento e
fiscalizacdo pelo acionista parecem-me bem-vindos, sendo que, ha varios
anos, o Estado adotou as melhores praticas, em termos até de empresas
cotadas, como sabe, e impds as empresas do setor empresarial do Estado
exigéncias enormes. Isto ndo é novo, ndo comecou hoje, nem no mMés
passado.

Acresce que o relatorio de acompanhamento trimestral foi, alias,
penso, um dos ultimos despachos dados pelo Secretario de Estado Carlos
Costa Pina, e ja é dado exatamente porque ha a consciéncia de que é
importante reforcar o controlo, de uma forma geral, sobre o setor
empresarial do Estado, o qual, desse ponto de vista, sofreu uma enorme

evolucdo. E bom dizer que os contratos de gestdo celebrados, por exemplo,
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com as administracbes comegcam em 2007 — em 2007, a Carris celebrou o
primeiro contrato de gestdo com o seu acionista. Portanto, gradualmente,
foi-se melhorando os mecanismos de controlo e de informacéo, etc.

Agora, se pergunta se me parece bem, claro que me parece muito
bem esse reforgo de acompanhamento e, portanto, de controlo por parte do
acionista. E, desse ponto de vista — e, neste momento, ndo tenho nada que
me pronunciar sobre o tema, porque ndo sou gestor publico —, penso que
obviamente a generalidade dos que ainda sdo gestores publicos verdo com

bons olhos esse reforco de acompanhamento e de controlo.

O Sr. Presidente: — Srs. Deputados, dado o adiantado da hora e a
programacgdo dos nossos trabalhos, quero perguntar-vos se estariam de
acordo que fizéssemos agora uma proxima ronda, mas que as respostas
fossem dadas no final da ronda de 3 minutos para cada grupo parlamentar.

Estamos todos de acordo com esta metodologia?

Pausa.

N&o havendo objecdes, assim procederemos.

Vou, entdo, dar a palavra novamente aos Srs. Deputados, mas a
resposta sera global no final das intervencdes que vierem a ser produzidas.

N&o havendo qualquer divida sobre a metodologia apresentada, tem

a palavra, por 3 minutos, a Sr.2 Deputada Ana Catarina Mendoncga.
A Sr.2 Ana Catarina Mendonga (PS): — Sr. Presidente, Sr. Dr. Silva

Rodrigues, quero agradecer, mais uma vez, as suas respostas ao longo de

toda a manha.
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Hoje, parece-nos evidente uma coisa, que passo a citar. A, entdo, Sr.2
Secretaria de Estado respondeu nesta Assembleia, em 26 de abril, que o
Governo estava a apurar 0s niveis de responsabilidade individual de gestdo
e ndo deixaria de retirar as devidas consequéncias que viessem a existir.

Ora, parece-me evidente, depois de tudo o que foi dito esta manhg,
que o Governo prescindiu de apurar responsabilidades, mas que decidiu
retirar consequéncias. E que aquilo que nos disse hoje, também confirmado
aqui por um Sr. Deputado do PSD, é que, ndo havendo responsabilidades
apuradas do ponto de vista da gestdo, foram retiradas consequéncias
politicas e, portanto, houve uma decisdo politica de demitir os gestores
politicos.

Ora, esta decisdo politica é tanto mais estranha quanto decorre
também desta audicdo de toda a manha que o Sr. Doutor aqui nos disse (e
voltou a referi-lo ha instantes) que havia um reporte trimestral da situacéo
financeira da sua empresa, no caso, da Carris.

E é tanto mais estranha quanto, desde meados de junho (estamos a
falar de junho de 2011 e estamos em setembro de 2013), havia informagao
detalhada do que estava em causa. O ultimo swap foi, alids, contratado em
2007, ndo houve qualquer swap novo em 2011, 2012 ou 2013. Portanto,
nédo se pode alegar desconhecimento sobre a situagdo financeira em causa.

Ora, também ¢ para nés hoje evidente, das varias audi¢des ja aqui
realizadas e daquilo que é hoje pablico, que dois anos de inércia, apesar de
todo o conhecimento, determinaram uma duplicacdo das perdas potenciais
deste tipo de contrato.

N&o estou ja a ir ao ponto (porque nesta ronda ndo tenho tempo) de
analisar aquilo gue nos traz aqui, nos graficos que nos apresentou, sobre as
quedas abruptas das taxas de juro, mas o que é verdade para nos € o

impacto que teve a rejeicdo do PEC4. E volto a dizer isto porqué? Porque
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essa rejeicdo teve impacto nas taxas de juro e teve impacto também nas
condicdes de renegociacdo entre a banca e as empresas publicas.

Ora, Srs. Deputados, quando ndo se apuram responsabilidades, mas
se tiram consequéncias e se destroem documentos... Por acaso, ndo foram
destruidos os da Carris e os da CP, mas foram destruidos os de outras
empresas publicas...! Alias, Sr. Presidente, o Partido Socialista apresentara
esta tarde um requerimento para que seja entregue a esta Comisséo de
Inquérito o auto de destruicdo dos documentos em causa, porque nos
parece relevante.

Mas, dizia eu, ndo é possivel tirarem-se consequéncias politicas de
uma gestéao cujas responsabilidades ndao foram apuradas.

Ndo h& nenhuma questdo, mas ha perplexidades que se quiser

comentar, no momento oportuno, lhe peco que comente, Sr. Doutor.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra o Sr. Deputado Hélder Amaral.

O Sr. Hélder Amaral (CDS-PP): — Sr. Presidente, queria ser muito
breve e colocar apenas duas questoes.

A primeira é para saber a sua opinido — até porque € um dos
gestores com mais experiéncia que temos na area dos transportes e das
empresas publicas — relativamente ao seguinte: a Direcdo-Geral do
Tesouro e Financas em 2011 dizia que, s6 em instrumentos de gestdo de
risco financeiro, a empresa tinha 9% do total da divida que estava afeta a
este tipo de instrumentos. O préprio Tribunal de Contas, no Relatorio n.°
11/2003, que citou, ndo em perdas potenciais, mas efetivas, de 2009/2012,
eram 32,9 milhdes. E disse mesmo (citando inclusivamente esta parte do
Relatorio) que «esta situacdo pode asfixiar a empresa», ou seja, pode poér

em risco uma empresa como a Carris.
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E a minha questdo € esta: 0 mundo de facto mudou, mas qual é o
critério da boa gestdo perante esta situacdo? Perante a situacdo de ter esta
guilhotina sobre a empresa, de ver o alerta no relatério da DGTF, somado
ao facto de as taxas de juro estarem a descer desde 2008 e de se terem
fixado nesse valor, pergunto se, de acordo com esse tal critério prudencial e
de boa gestdo, algo deveria ou ndo ter sido feito.

E ha instrumentos, porque outras empresas o fizeram e até outras
entidades e particulares o fizeram, que foi imediatamente ajustar-se a
realidade.

Depois, porque esta Comissdo de Inquérito também vai ter de
perceber como é que a tutela e o acionista Estado se relacionam com as
empresas, gostava de lhe perguntar se cumpriu o Despacho n.° 101/2009.
Isto porque esse Despacho obrigava a um reporte individualizado dos
swaps, tal como obrigava ao relato concreto, com toda essa informacéo, de
30 em 30 dias.

Ora, V. Ex.2 diz, na pagina 3 da sua intervencdo, que «toda a
informacédo sobre estes swaps foi, desde o primeiro momento, totalmente
clara e do conhecimento do acionista Estado». Ou seja: em 2009, ao
contrario do que aqui foi dito, Carlos Costa e Pina e Teixeira dos Santos
sabiam tudo o0 que era para saber para poderem atuar e nada fizeram!...

Porque é que digo isto? Porque o Sr. Ministro Teixeira dos Santos,
de facto, ao contrario do que disse (e ja lhe fiz a pergunta), disse que em
2008 havia a obrigacdo de reporte trimestral. E eu gostava de saber se, em
2009, esses reportes foram feitos, se, por exemplo, em 2009, cumprindo o
Despacho n.° 101, 30 dias apos a data da contratacdo destes instrumentos,
informou a tutela sobre 0s mesmos.

O Sr. Ministro Teixeira dos Santos disse que havia empresas que ndo

tinham cumprido, mas ndo incluiu a Carris nesse pacote. Referiu a REFER,
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0 Metro do Porto e o Metro de Lisboa.

Portanto, gostaria que me desse a informacéao relativa a 2008 e 2009,
ou seja, ndo a do Relatorio que nos quer deixar, de 2011, que contém os
reportes trimestrais até 2009, mas a informacdo que resulta do
cumprimento do Despacho n.° 101/2009 e da Resolucdo n.° 49/2007, que
obrigavam a relatorios individualizados quanto a assinatura de contratos
relativos a instrumentos de gestdo de risco financeiro e a entrega de
informacédo detalhada, 30 dias ap0s a assinatura dos mesmos. E peco-lhe
isto, obviamente, para saber se a tutela devia ou ndo devia — como diz, e
bem! — ter agido mais depressa no sentido de ajudar as empresas, perante
0s bancos, no processo de restruturacdo, porventura, ou até na pura rescisio

deste tipo de contratos, fosse qual fosse a forma juridica encontrada.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra o Sr. Deputado Paulo Sa.

O Sr. Paulo Sa (PCP): — Sr. Presidente, nesta segunda ronda,
gostaria de comecar por falar na auditoria do Tribunal de Contas, que ja foi
referida por diversas vezes pelo Dr. Silva Rodrigues.

Mas ha certas coisas que tém de ser ditas e que ainda néo foram
ditas.

Primeiro, o Tribunal de Contas concluiu, nesta auditoria recente, que
«0s custos financeiros suportados pela Carris ameacam a sustentabilidade
financeira da empresa (...). O agravamento dos custos financeiros deve-se,
em particular a perdas avultadas nos contratos swap (...). Estes custos
financeiros eram, em 2011, de 51,3 milhdes de euros, representando 63%
das vendas e servigos prestados pela empresa Carris (...). De 2010 para
2011, os custos financeiros cresceram 68,8%»... Tudo isto que referi foi

extraido do Relatério do Tribunal de Contas.
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Mas, enquanto os custos financeiros iam aumentando ao longo dos
anos, a Carris — como ja referiu e penso que com orgulho (injustificado,
na minha opinido) — reduziu os custos operacionais. E o Tribunal de
Contas também identifica as causas dessa reducdo e onde foi feita essa
reducéo.

Primeiro, houve reducdo da oferta de servicos, estando até
quantificado ao quildémetro como é que se fez esse decréscimo de reducédo
de servicos.

Segundo, houve reducédo de despesas com a diminuicdo dos salarios
dos trabalhadores, o que também se encontra quantificado no Relatério do
Tribunal de Contas. Em particular, de 2010 para 2011, os custos com 0S
ordenados e salarios dos trabalhadores diminuiram de 41 para 37 milhdes,
as remuneracdes adicionais de 11,5 para 8 milhGes, a prestagdes sociais
diminuiram em 200 000 euros. O Tribunal de Contas quantifica todos estes
dados.

Portanto, a reducdo dos custos operacionais de que tanto se orgulha
foi feita a custa de um corte na oferta de servigos, sacrificando e
prejudicando o0s utentes, e a custa dos direitos e dos salarios dos
trabalhadores.

E pergunta-se: e estes ganhos, estas poupancas conseguidos a custa
dos utentes e dos trabalhadores para onde é que foram? A resposta,
sabemo-la bem, mas o Tribunal de Contas também a da. Passo a citar a
conclusdo n.° 38 do Relatério do Tribunal de Contas: «Os resultados
operacionais foram, todavia, absolvidos pelos custos financeiros que a
empresa teve de suportars.

Ora aqui esta! A sua gestdo sacrificou os utentes, reduzindo servicos,
sacrificou os trabalhadores, retirando-lhes direitos e salérios e transferiu

essas verbas poupadas integralmente — e ndo chegam, de acordo com o
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Tribunal de Contas... — para os bolsos dos banqueiros!

O Tribunal de Contas é taxativo e demonstra nesse Relatério que os
resultados operacionais foram «integralmente absorvidos pelos custos
financeiros da empresa»!!

Temos, entdo, aqui um processo de fluxos financeiros: dos utentes e
dos trabalhadores para os bancos e os bangueiros. E é isto que nds vemos
essencialmente quando olhamos para o Relatorio do Tribunal de Contas e
para a atividade da administracdo desta empresa Carris.

Segundo tema: perdas potenciais versus perdas reais.

Tém tentado insistir na ideia de que as perdas sdo potenciais, que
podem ndo se materializar. Ora, isto simplesmente ndo é verdade! Ja dei o
exemplo, e posso dar mais, de que ja ha perdas reais.

Referi aqui, insisto, que, no dia 15 de marco, foi pago um cupdo e a
Carris entregou ao Grupo Santander 3,3 milhdes de euros; em junho, tornou
a pagar uma gquantia nesta ordem; no proximo dia 16 de setembro, ira
tornar a pagar; em dezembro continuard a pagar, tal como em margo do
proximo ano e sempre a uma taxa que sera, no minimo, como confirmou
hoje, de 20%! Isso porque o swap contratado era um swap toxico, em que a
taxa aumenta, mas nunca diminui, independentemente do que venha a
acontecer no mundo a partir de agora.

E estes fluxos financeiros negativos ndo sdo perdas potenciais, sdo
perdas reais, que estdo a ser pagas pelos contribuintes!

Depois, o Sr. Doutor varias vezes repetiu a ideia — de que discordo
— de que se ndo tivessem feito nada seria melhor. Se ndo tivessem feito
nada, estaria a pagar a Euribor a 6 meses, que atualmente andara a menos
de 1%, ou seja, a 0,5%!! Mas como contratou aquele swap, como fez
aquela troca, passou a pagar o que paga neste momento, que sédo 20%, e

iSSO ird continuar a aumentar.
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E é este diferencial que justifica as perdas que aqui foram
enunciadas.

Por fim, ja Ihe coloquei esta questdo, mas penso que a resposta nao
foi satisfatoria.

A partir de junho de 2008 as perdas potenciais dispararam,
comecaram a crescer — 1 milh&o, 2 milhdes, 5 milhdes, 10 milhdes, 14
milhdes — em resultado do cenario excecional do quadro que aqui nos
trouxe. Um cenario excecional de queda a pique das taxas de juro
implicava medidas excecionais da parte do Conselho de Administracéo
para conter esta sangria. Pergunto: que medidas excecionais foram essas?

Peco mais uma vez que as enuncie detalhadamente.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra a Sr.2 Deputada Mariana

Mortagua.

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — Sr. Presidente, tiramos algumas
conclusdes, mas ficamos com algumas davidas também.

Ficamos a saber que ndo havia forma de o Governo ndo ter
conhecimento do problema dos swaps. Era preciso querer muito para
ignorar o «elefante na sala», que toda a gente via...!

Ficamos, pelo contrario, sem saber quais 0s critérios para demissao
dos gestores publicos. O Governo demite alguns gestores para evitar
constrangimentos, mas promove outros gestores a Ministro das Financas
sem qualquer tipo de constrangimentos.

Esta € uma circunstancia que esta por explicar.

Relativamente ao tipo de produtos contratados, penso que ndo vale a
pena «tapar o sol com a peneira»... E muito claro que muitos destes

contratos tinham estruturas mais complexas do que aquilo que é
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recomendavel para qualquer instituicdo, ainda mais uma instituicdo
publica. E neste aspeto penso que concorda comigo quando digo que,
conhecendo o passado e conhecendo o presente, ndo € indiferente contratar
um plain vanilla, que é um derivado simples, ou um derivado snowball.
Portanto, em nenhum momento, com o mesmo tipo de informacéo, €
indiferente contratar um swap mais complexo ou um swap menos
complexo. Por isso, 0 que se passa & que varias empresas publicas
preferiram assumir mais risco para ter mais ganho. E isto tem de ser
assumido!

Se esta € a forma correta de gerir o erario publico, isso é que temos
de discutir. Eu penso que ndo é a forma correta de gerir o erario publico,
que deve ser minimizar riscos e ndo maximizar ganhos financeiros.

Ligada a esta questdo, penso gque 0 que nos interessa esclarecer é esta
outra: tendo em conta que as empresas publicas assumiram mais riscos do
que o necessario, porque é que o fizeram? N&o tinham conhecimento, de

facto, de todas as implicacbes?

O Sr. Afonso Oliveira (PSD): — Naéo...!

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — N&o sei se ndo tinham! E
possivel. Tinham conhecimento, mas houve pressdo da banca? E possivel.

H& uma tese que a direita, 0 PSD e o CDS, tenta aqui apresentar, na
sua «cruzada» contra o servico publico, que é: tudo o que é publico é mal
gerido. Tudo o que é publico é mau.

Vozes do PSD: — Oral...

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — E eu gostava, por exemplo, que
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acerca disso comentasse o relatorio que resultou da auditoria do Tribunal
de Contas a Carris, onde se diz que «0 desajustamento entre as
necessidades de financiamento do servigo publico apresentadas pela Carris
e 0 montante que o Estado tem atribuido a empresa para financiar este
mesmo servico deriva da recusa dos varios governos em contratualizar o
servigo publico com a Carris». Portanto, quando acusamos a gestdo de uma
empresa, temos de ter em consideracdo que a gestdo também depende do

Governo.

O Sr. Afonso Oliveira (PSD): — E quem era 0 governo?

A Sr.2 Mariana Mortagua (BE): — E que durante anos sucessivos 0s
governos PSD e PS se recusaram a dar a varias empresas publicas as
condicbes de que elas precisavam para ndo ficarem presas em teias de
endividamento financeiro, elevados juros e derivados.

Portanto, as perguntas que faco séo se ndo houve incompeténcia nos
governos PS e PSD a gerir as empresas publicas, concretamente na forma
como contratualizaram as indemnizacg0es a estas empresas, se elas eram ou
nédo suficientes para suprir todo o0 servico que as empresas tinham de fazer;
e se 0 problema das empresas publicas sdo 0s custos operacionais, isto €, se
sdo 0s bons servicos que prestam que sdo demasiados generosos e 0S
muitos trabalhadores que tém ou se sdo, de facto, os custos financeiros que
vém de uma ma gestdo financeira que também é culpa dos varios governos

que tutelaram as empresas publicas.

O Sr. Presidente: — Tem a palavra o Sr. Deputado Fernando Virgilio

Macedo.
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O Sr. Fernando Virgilio Macedo (PSD): — Sr. Presidente, Dr. Silva
Rodrigues, penso que durante esta audicdo ficaram claras as razdes que
levaram a sua demissdo enquanto Presidente do Conselho de
Administragdo da Carris e que tiveram por base a falta de confianga por
parte do Governo causada pelos prejuizos decorrentes da celebracdo destes
quatro contratos de swap.

Ficou também claro que esse processo da sua demissdo ndo foi um
processo politico, mas, sim, uma decisdo do Conselho de Ministros no
sentido de responsabilizar um conjunto de gestores — porque néo foi
apenas o Sr. Doutor, mas um conjunto de gestores — que estiveram
diretamente relacionados com a celebracdo de contratos de gestdo de risco
financeiro que provocaram enorme prejuizos aos contribuintes portugueses.

Este € um processo de responsabilizacdo que 0 nosso Pais ndo esta
habituado a ter, mas que penso que todos nds portugueses temos de saudar,
porque ninguém pode estar acima de ser responsabilizado quer no exercicio
de atividades privadas quer no exercicio de atividades publicas.

Ficou claro que o Dr. Silva Rodrigues celebrou estes contratos com
determinadas expectativas em termos de evolugdo da taxa de juro, que ndo
se vieram a concretizar, e que o Conselho de Administracdo da Carris nao
teve em conta todas as consequéncias, a nivel financeiro, da celebracdo
desses contratos de gestdo de risco financeiro, no caso de a evolucédo do
cenario macroecondémico ser menos favoravel.

Ficou claro, nesta audicdo, e € do conhecimento geral, que, em
consequéncia da celebracdo por parte do seu Conselho de Administracéo,
neste momento, a Carris tem um contrato de gestdo de risco financeiro do
tipo snowball, que esta a pagar mais de 20% de taxas de juro e que ira
pagar, até ao final da sua maturidade, pelos menos 20%, podendo atingir

quase 40%.
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Ficou também claro que, s6 a partir de junho de 2012, é que
comecou a haver um controlo especifico relativamente a esses instrumentos
de gestédo de risco financeiro por parte da tutela, que concorda que haja um
controlo mais apertado na celebragdo destes contratos e, por isso, 0
controlo que esta a ser feito pelo IGCP é positivo.

Termino com duas breves questdes, sem fazer futurologia, conforme
referiu ha bocado.

Se, neste momento, um banco chegasse junto de uma empresa que
fosse por si liderada com um contrato de swap para uma divida futura —
ndo estamos a falar do passado, estamos a falar de celebrar agora para o
futuro —, com carateristicas exatamente iguais as destes contratos que
celebrou anteriormente, serd que, numa oética de prudéncia reforgada, iria
celebrar ou acha que seria, efetivamente, mais prudente ndo celebrar o
contrato?

Por outro lado, fagco-lhe outra pergunta: quando celebrou estes
contratos de gestdo de risco financeiro, eles foram consequéncia de uma
imposicdo por parte dos bancos? Ou seja, quando os bancos chegaram
junto da Carris disseram: «Sim, senhor, nos estamos disponiveis para
conceder este financiamento a Carris, mas so se, paralelamente, a Carris
efetuar um contrato de gestéo de risco financeiro»? Isso foi uma exigéncia

ou uma opcao por parte do Conselho de Administracdo da Carris?
O Sr. Presidente: — Sr. Dr. Silva Rodrigues, faca favor.
O Sr. Dr. José da Silva Rodrigues: — Sr. Presidente, Srs. Deputados,

vou procurar responder a todas estas questdes, ndo alongando muito o

tempo das respostas.
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Comecando pela Sr.2 Deputada Ana Catarina Mendonca, eu diria
que, daquilo que disse, obviamente, ndo poderia deixar de estar de acordo
com um dado: também acho — ja aqui o disse com muita clareza — que a
minha demissdo néo foi, de facto, fundamentada num apuramento objetivo
e numa avaliacdo objetiva da gestdo. Foi uma demissédo conveniente no
quadro politico e pela forma como o Governo quis tratar o tema dos swaps.
Esta € a minha conviccdo e, enfim, penso que tenho todo o direito de té-la.
Julgo que o Sr. Deputado do PSD deu outra interpretacdo... Naturalmente,
0 Governo diréd outra coisa, foi 0 Governo que me demitiu e apresentara
outra justificacdo. J& expliquei porque é que acho isto, desta forma.

Quanto ao conhecimento dos swaps, ndo ha nenhuma duvida sobre
esse tema, ndo vale a pena sobre isto fazermos nenhuma narrativa, como
agora esta na moda dizer: os swaps eram do conhecimento do Governo, em
particular da tutela financeira da Carris. E as perdas potenciais versus
perdas reais — isto é muto importante, Srs. Deputados! —, sdo 0 que séo.
As perdas potenciais, de meados de 2011 para o final de 2012, duplicaram
— na Carris também —, mas as perdas potenciais, de finais de 2013 para
agosto de 2013, reduzem-se 40%!!

Portanto, isto mostra, de facto, que estamos numa situa¢do de uma
enorme instabilidade financeira que tem repercussdo nesta situacao e, se
acontecer como esperamos e desejamos, seguramente — e ha& pequenos
sinais no sentido de a Europa poder entrar num processo de alguma
recuperacdo econdmica e de saida da crise, sobretudo na zona euro —, nao
tenho nenhuma davida de que as taxas de juro voltardo para patamares
normais e que estas perdas potenciais obviamente desaparecerao.

Quanto ao Sr. Deputado Hélder Amaral e ao que chamou de
«guilhotina» por causa dos swaps, a questdo € que — para usar a mesma

expressao, apesar de me parecer um bocadinho forcada — a guilhotina so6
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existe porque o mundo sogobrou. Se 0 mundo néo tivesse so¢obrado nédo
havia guilhotina nenhuma e, volto a dizer, nenhum de nds tinha capacidade
para prever aquilo que, de facto, de dramatico aconteceu.

A Carris respeitou e cumpriu integralmente todos os despachos do
Governo. O Sr. Ex-Ministro de Estado e das Financas, Teixeira dos Santos,
aqui diz que a Carris ndo reportou. Ora, ndo reportou, porque néo tinha de
reportar, uma vez que, nos termos do Despacho n.° 101/2009, esse reporte
sO tinha que ver com novos produtos e, como a Carris ndo celebrou
nenhum novo contrato de swap post o Despacho n.° 101/2009, néo reportou
porque néo tinha de reportar. Mas a Carris cumpriu sempre exemplarmente
os despachos que lhe foram dirigidos pelo Governo e pelos diferentes
membros do Governo que tém tutela sobre a Carris.

Quanto as questdes suscitadas pelo Sr. Deputado Paulo Sa, do
Partido Comunista Portugués, ja falamos sobre isso: o Tribunal de Contas
diz — e muito bem — que o tema dos swaps agravou a situagéo financeira
da Carris. Mas os swaps custaram, em 2012, 17 milhdes, e 0s encargos
financeiros da Carris foram de 70 milhdes. Portanto, isto d& a dimensao do
custo dos swaps em relacdo ao global dos custos financeiros. O que
agravou dramaticamente os custos ficheiros da Carris, em 2012 versus
2011, ndo foi tanto o agravamento dos swaps — que também deram um
contributo —; o que contribuiu para isso foi sobretudo o brutal
agravamento do custo de financiamento da Carris, que deixa de poder
consolidar divida, e todo o seu financiamento é feito apenas a curto prazo a
taxas de 7% e de 8%. Isto é que causou um enorme agravamento no custo
financeiro e, consequentemente, na questdo da sustentabilidade financeira
da Carris.

Os custos, as poupancas, 0s ganhos em custo operacional resultaram

da atuacdo em todas as frentes: racionalizacdo da oferta, tomadas de
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decisbes em matéria da gestdo de recursos humanos da empresa, FSE
(Fornecimentos e Servigos Externos), CMVC (Custo das Mercadorias
Vendidas e Consumidas). Em todas estas areas a empresa atuou, o que deu,
naturalmente, como era suposto dar — € um processo que ndo é novo, com
o Sr. Deputado disse, e bem, consta dos relatorios e contas, vem desde
2003, é um processo que se consolida ano apds ano —, essas poupancas.
Mas — e a nos, os orgaos de fiscalizagdo da Carris, o proprio Tribunal de
Contas chama, ano ap0s anos, a atencdo para esse tema —, esses ganhos
sdo consumidos por forca do agravamento da situacdo financeira. Ora, 0
agravamento da situacao financeira resulta ndo do agravamento dos swaps
— também, mas pouco do agravamento dos swaps —, mas sobretudo do
agravamento, obviamente, da situacdo da divida e do custo do
financiamento.

Ja aqui tive oportunidade de dizer aos Srs. Deputados que ha que
separar bem perdas potenciais de perdas reais, hd que perceber que esta
situacdo evolui, que ndo é estatica, como acabei de dizer. Ao olhar para as
perdas potenciais de 2011, com as de 2012, com as de agosto de 2013,
vemos que estas situagdes tém uma enorme variagdo em funcdo das
condi¢6es dos mercados financeiros e do comportamento das proprias taxas
de juro do euro. Agora, ha é que olhar para os mercados financeiros e..., O
Sr. Deputado, o senhor so apresentou uma parte da historia, convém ver a
historia toda e os fluxos financeiros em termos acumulados, e ndo neste e
naquele ano; tém de ser avaliados desde que se contrataram os produtos ate

ao momento presente.

O Sr. Paulo Sa (PCP): — (Por néo ter ligado microfone, ndo é

possivel transcrever as palavras do orador).
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O Sr. Dr. José da Silva Rodrigues: — Sr. Deputado, perdas

posteriores, como ja vimos, porque, de facto, 0 mundo desabou.

O Sr. Paulo S& (PCP): — Ganhos iniciais a custa do risco futuro!

O Sr. Dr. José da Silva Rodrigues: — Né&o! Ndo, Sr. Deputado! Claro
que risco ha algum. N&o ha gestdo sem risco, isso ndo existe. Portanto, ha
sempre risco. Agora, obviamente, o que aconteceu foi que aquilo cuja
probabilidade era de zero virgula uma coisa qualquer tornou-se, de facto, a
realidade e isso era imprevisivel!

A Sr.2 Deputada Mariana Mortagua, do Bloco de Esquerda, tambem
suscitou algumas questdes sobre os varios produtos.

A Carris conhecia, efetivamente, as carateristicas desses produtos e
conhecia o risco que lhes estava subjacente. Mas, como ja aqui tive
oportunidade de dizer, os pressupostos para a concretizacdo do risco
estavam de tal forma afastados de qualquer expectativa e das previsdes que
internacionalmente eram disponibilizadas — e os graficos que vém a seguir
sdo de facto muito elucidativos —, bem como o histérico do que aconteceu,
isto era de tal forma fora de tudo o que estava previsto que teve
consequéncias que em nenhuma circunstancia podiam ser previstas.

Portanto, o que decidimos foi, como eu digo, com base na
informacdo que tinhamos e com 0S pressupostos que existiam e néo
tivemos capacidade «adivinhatoria», nem nos, nem ninguém.

Quanto a qualidade da gestdo publica, este é, obviamente, um tema
que conheco, como imaginardo, a saciedade. Tudo o que é publico é mal
gerido? Nao! Tudo o que € publico é fantasticamente gerido? N&o! Aqui, a
roda da mesa, temos para todos 0s gostos..., como sabem, ha quem defenda

um e outro aspeto.
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Do meu ponto de vista, na gestdo publica, como na gestdo privada,
ha, obviamente boa e méa gestdo, gente competente e gente incompetente;
gente que, obviamente, sabe 0 que esta a fazer e gente que ndo sabe o que
esta a fazer.

A gestdo publica tem pressupostos que a gestdo privada ndo tem e
que algumas vezes penalizam a gestdo pablica. Mas, nessa matéria,
enquanto cidaddo e com a minha experiéncia de trabalho, que é longa, acho
que, de facto, todos terdo «telhados de vidro». Isto para dizer que muitas
vezes 0s gestores, ou os altos dirigentes ndo sdo escolhidos em funcdo das
suas qualificacOes e capacidades, mas de proximidades politicas. Mas isso
fizeram-no todos os governos, isso ndo é exclusivo de governo nenhum.

Portanto, todos nesta matéria, naturalmente, tiveram experiéncias
positivas e negativas. A minha experiéncia, ao longo destes anos, € a de
que, obviamente, se foi mitigando essa componente, esse critério de
escolha de pessoas em funcdo de proximidades ou de afastamentos
politicos e foi-se valorizando cada vez mais, obviamente, a qualidade das
pessoas. Pela minha parte, nunca escolhi colaboradores na minha empresa
para serem meus diretos colaboradores, porque eram azuis, verdes,
amarelos ou de outra cor qualquer! Escolhi em funcéo das suas capacidades
e da sua disponibilidade para servirem a empresa.

Portanto, ha, efetivamente, gente capaz e gente ndo capaz na gestdo
publica, tal como na gestdo privada. Agora no setor dos transportes... Mas,
6 Srs. Deputados, até acho que esta € uma boa oportunidade para que a
Assembleia da Republica se consciencialize de como, de facto, este setor
foi mal gerido durante muitas décadas, como bem sabemos. Ja tive aqui
oportunidade de dizer que ndo ha experiéncias, em cidade nenhuma, de
servico publico ndo contratualizado. O servigo publico de transportes é

sempre contratualizado e o servigo publico de transportes é sempre um
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trade-off; mais tarifas e menos compensacdes, menos tarifas, tarifas mais
baixas e mais compensacdes. Nao ha outra forma.

Portanto, aquele sistema com que temos vivido de indemnizagfes
compensatdrias de acordo com a disponibilidade financeira e or¢camental,
com o critério mais ou menos a «olhdmetro» — permita-se-me usar a
expressao — €, obviamente, muito perverso, e foi muito perverso para estas
empresas durante anos e anos.

Portanto, estas empresas, naturalmente, foram confrontadas com
problemas gravissimos de tarifas artificialmente baixas; de indemnizagdes
compensatdrias, que nunca foram suficientes; de servico pablico que nunca
se discutiu 0 que € que devia ser, nem quanto € gque custava e em que
condicOes devia ser prestado; de, em muitos casos, gestdo operacional
pouco eficiente; e, por altimo, de um acionista que sempre tratou muito mal
as suas empresas.

Portanto, o somatorio disto tudo sé pode ser um resultado muito
negativo. E 0 que é que aconteceu nestes ultimos anos? Porque €
importante sublinhar: o que aconteceu nestes ultimos anos foi que houve
uma melhoria progressiva e gradual da gestdo operacional das empresas e
comecou a notar-se uma preocupacéo crescente de responsabilizacdo com a
qualidade da gestdo. Alias, eu ja disse aos Srs. Deputados que o primeiro
contrato de gestdo que foi assinado entre a Administracdo da Carris — e
também de outras empresas — e o préprio acionista Estado foi em 2007,
altura em comecou a haver uma preocupacdo maior de responsabilizar os
gestores com a qualidade da gestao.

Portanto, penso que se tem feito um caminho, que hd muito para
fazer, que nestes anos, em particular nestes dois Gltimos anos — alias,
comecou-se em 2010 —, por forca da reducédo e da pressao sobre os custos

operacionais das empresas, isso permitiu a generalidade das empresas

134



publicas de transporte melhorarem o seu desempenho e 0 seu resultado
operacional.

Mas ndo esta resolvido o problema de fundo, porque o problema de
fundo é o da contratualizagdo do servigo publico que permanece por fazer
neste momento. Portanto, existem problemas sérios para resolver no
dominio do setor dos transportes e que se aplicam as empresas publicas e
naturalmente também as empresas privadas.

Por ultimo, as questbes levantadas pelo Sr. Deputado Fernando
Virgilio Macedo, do PSD, que insistiu num tema sobre o qual ja se viu que
ndo estamos nem estaremos nunca de acordo: porque € que eu fui
demitido? Eu fui demitido por razdes politicas, ponto final paragrafo!
Porgue era conveniente para o Governo fazer essa demissdo. Ela tinha de
ser feita e fez-se!

E porque, efetivamente, Sr. Deputado Fernando Virgilio Macedo,
ndo foi feito o apuramento. E muito superficial, de facto, dizer-se que,
porque se contratou um produto que tem um fluxo financeiro que é
negativo para a empresa, num determinado contexto e num determinado
momento, 1sso € motivo bastante para a demissao...!

E preciso perceber em que condicBes é que esse produto foi
contratado, o que € que foi feito que ndo devia ter sido, ou o0 que é que nao
foi e deveria ter sido; que informacdo se ponderou ou que ao contrario foi
negligenciada; que imprudéncias ¢ que se cometeram... Quer dizer, este ¢
um processo que nado € trivial...! Bem, mas ha um relatério que diz que...
Mas onde é que esta o relatério? Os senhores conhecem-no todo?!... Bem,
iSs0 € 0 minimo que se espera dos membros da Comissao de Inquérito, mas
eu ndo conhego.

Eu sou demitido com base num relatdrio que até hoje ndo sei 0 que €

que diz... Nao tive oportunidade de exprimir 0 meu ponto de vista e o do
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meu Conselho de Administracdo sobre as decisdes que tomamos, porque é
que as tomamos e as consequéncias dessas decisoes.

Portanto, quando o meu acionista me despede nestas circunstancias
despede-me, obviamente — enfim, eu ja ouvi isso aqui e acho que € assim
—, sem justa causa, ponto final paragrafo.

Claro, diz o Sr. Deputado e isso ndo estd em causa, porque ninguém
estd acima da lei, ninguém deve deixar de responder por aquilo que faz ou
por aquilo que ndo faz, mas, obviamente, se ha motivo de orgulho para
mim, enquanto presidente da Carris nos ultimos 10 anos, € que a Carris
tudo o que fez — e fez coisas certas e coisas erradas, como todos nés — foi
sempre com a enorme preocupacéo de fazer bem para melhorar a empresa e
para acautelar e dar consolidacdo a empresa e ao seu acionista naquilo que
dependia do préprio Conselho de Administracao.

Quantos as espectativas, elas ndo se concretizaram, mas ndo se
concretizaram estas como ndo se concretizou a generalidade das
espectativas, porque — e ndo vale a pena insistir nisto — o mundo desabou
e quando o mundo desabou ndo havia espectativas que pudessem resistir.

Portanto, ndo foi o cenario econdémico, ndo foi o0 cenéario
macroeconomico que se tornou menos favoravel;, o cenério
macroecondmico tornou-se catastréfico, como bem sabemos, na Europa,
em particular, na zona euro e, depois, na situacdo portuguesa. Essa € a
realidade em que, efetivamente, nos acordamos todos a seguir ao verdo de
2008...

Eu ja disse aqui, e € bom lembrar: mas alguém imaginava — e essas
eram instituicbes, absolutamente..., pilares da sociedade moderna, do
sistema financeiro que temos — a faléncia da Lehman’s? Passava pela
cabeca de alguém que isso pudesse ocorrer? Que as dividas soberanas de

paises fundadores do euro fossem consideradas e classificadas como lixo?
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Mas isto estava em algum cenario?!... Isto era discutido por n6s?! O futuro
do euro como moeda e a falta de capacidade da Europa para resolver os
problemas para 0 seu sistema monetéario, isso existia na cabeca de algum de
nos?!.. Isso estava em algum cenario que ndés ndo acauteldmos?!... Ndo
conheco e tenho a certeza de que os senhores também n&o conhecer&o!

Sr. Deputado, estou totalmente de acordo com o que diz — e ja o
disse e repito: que se reforcem e melhorem o0s mecanismos de
acompanhamento e de controlo das empresas publicas!

Podia fingir que me esqueci da ultima questdo que o Sr. Deputado
levantou, mas ndo o vou fazer... E a questdo € a seguinte: se eu hoje
voltaria a celebrar alguns destes produtos.

Sr. Deputado, essa pergunta tem uma resposta simples: nds nao
podemos avaliar — ja aqui falei hoje e demonstrei-o — o0 que fizemos
antes com o que sabemos hoje. NOs, hoje, descobrimos tantas coisas e,
efetivamente, fomos confrontados com tantas realidades que achavamos
inimaginaveis que pudessem ocorrer, que todos nds, seguramente, na nossa
vida profissional e na nossa vida pessoal temos uma acrescida prudéncia
em relacdo aquela que usavamos hé cinco ou seis anos. Mas ndo é porque
fossemos imprudentes! E porque, de facto, a realidade com que estamos
confrontados nos mostrou, infelizmente para nds, que aquilo que
achdvamos que era impossivel aconteceu — porque, infelizmente, muitas

vezes, 0 impossivel acontece!.. E nds todos aprendemos com isso.

O Sr. Presidente: — Sr. Doutor, chegdmos ao final desta reunido e

devo dizer que...

O Sr. Paulo S& (PCP): — S. Presidente, ainda pretendo usar da

palavra...
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O Sr. Presidente: — Sr. Deputado, néo foi isso que propus ha pouco
aos Srs. Deputados; foi que houvesse uma ronda final de trés minutos com
uma resposta global por parte do Sr. Doutor.

Mas tem a palavra, Sr. Deputado Paulo Sa.

O Sr. Paulo S& (PCP): — Sr. Presidente, ndo foi esse 0 meu
entendimento; entendi que o Sr. Presidente estava a propor que houvesse

uma ronda...

O Sr. Presidente: — Sr. Deputado, ndo, ndo! Eu ate tive, alias, o
cuidado de perguntar aos Srs. Deputados se estavam de acordo com o0

método que eu propus para ndo haver duvidas sobre ele.

O Sr. Paulo S& (PCP): — Nao foi esse 0 meu entendimento, Sr.

Presidente.

O Sr. Presidente: — Mas foi assim, Sr. Deputado.

Portanto, Srs. Deputados, insisto em dizer que chegamos ao final da
nossa ronda com o Sr. Dr. Silva Rodrigues e quero, enquanto presidente da
Comissdo de Inquérito, agradecer-lhe, tal como fiz no inicio, a
disponibilidade para as varias datas que, sucessivamente, fomos tentando e
dizer-lhe o quanto eu, pessoalmente, apreciei e forma frontal, documentada
e objetivamente esclarecedora com que prestou o0 seu depoimento.

Tem a palavra o Sr. Deputado Adao Silva.

O Sr. Adé&o Silva (PSD): — Sr. Presidente, a minha intervencdo nao

tem a ver com 0 nosso convidado, mas, sim, com o inicio dos trabalhos da
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parte da tarde, sendo que pensamos que néo teria grande inconveniente
comecgarmos 0S nossos trabalhos as 16 horas e ndo as 15 horas, como
estava previsto, permitindo que 0s grupos parlamentares mais pequenos
pudessem organizar-se dado que, porventura, as pessoas serdo as mesas que
aqui estiveram presentes da parte da manha e que aqui estardo da parte da
tarde.

Deixo, entdo, aqui esta proposta.

O Sr. Presidente: — Sr. Deputado, ndo vejo objecdes a essa sugestao
e vamos, entdo, comunicar aos nossos interlocutores da parte da tarde que a

nossa reunido comecara as 16 horas.

Eram 14 horas e 36 minutos.

As imagens projetadas pelo Sr. Dr. José Silva Rodrigues no decurso

do depoimento podem ser acedidas atraves das seguintes hiperligacoes:

Apresentacao inicial

Valorizacdo da carteira de swaps em 31 de agosto de 2013
CARRIS - Graficos Euribor
CARRIS - Quadros Mark-to-market e cash-flow

A DivISAo DE REDACAO E APOIO AUDIOVISUAL.
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