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PROPOSTA DE SUBSTITUICAO DO CAPITULO 3

Substituir texto do capitulo 3 pelo seguinte:

Constituicdo da Comissdo Parlamentar de Inquérito a Celebracao de Contratos de
Gestdo de Risco Financeiro por Empresas do Sector Publico

A Comissdo Parlamentar de Inquérito a Celebracdo de Contratos de Gestdo de Risco
Financeiro por Empresas do Sector Publico é constituida através da Resolucdo da
Assembleia da Republica n°® 68/2013, de 10 de Maio, na sequéncia de declaracdes
publicas de membros do atual Governo sobre o comportamento do anterior Governo,
bem como sobre os gestores publicos.

O Governo, pela voz dos entdo MEF, Vitor Gaspar, e SET, Maria Luis Albuquerque,
em reunido da Comissdo de Orcamento e Financas de 30 de Abril de 2013, acusou 0s
anteriores governantes do Partido Socialista de terem reiteradamente ocultado graves
prejuizos para o erario publico, qualificando os seus atos como suscetiveis de
integrarem, inclusive, um “padrdo de comportamento”. De imediato, essa imputagao
mereceu 0 veemente repudio dos ex-membros do Governo visado, ali presentes, sendo
que a controvérsia, a partir dai instalada — e que passou a ocupar de modo relevante o
espaco mediatico —, foi crescendo de intensidade, vindo a conduzir a demissao de dois
membros do Governo, alegadamente envolvidos em operacOes classificadas de ruinosas,
bem como, posteriormente, & Resolu¢do do Conselho de Ministros n® 40/2013, que
exonerou, em conjunto, varios administradores publicos, relacionando-os com a
contratacdo ruinosa de swap (ndo obstante o Governo ter feito operar essa demisséo,
juridicamente, “por mera conveniéncia”).

Os referidos membros do atual Governo justificaram essas suas afirmagdes com base
num relatorio (datado de Janeiro de 2013) feito pelo Instituto de Gestdo do Crédito
Publico sobre a Estratégia de Simplificacdo e Reestruturacdo da Carteira de Derivados
das EPR, que contem um anexo (anexo I11) com uma anélise elaborada pela consultora

StormHarbour, onde se procedeu a classificacdo dos varios contratos SWAP realizados
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pelas Empresas Publicas até ao 2° trimestre de 2012. A avaliacédo feita, em setembro de
2012, estimou em cerca de €3,3 mil milhdes as perdas potenciais decorrentes desses
contratos.

Na sequéncia destes factos, a 10 de maio € aprovada, em Plenério, a supra aludida
Resolucgdo, através da qual é criada a presente Comissdo de Inquérito, proposta pelo
PSD e pelo CDS-PP, com o objetivo de:

1. Apurar os procedimentos seguidos por cada empresa na contratacdo de
instrumentos de gestdo de risco financeiro e as suas consequéncias e
implicagoes;

2. Apurar o grau de conhecimento das tutelas financeira e sectorial sobre aquela
contratacdo e as eventuais medidas adotadas e decisdes tomadas;

3. Apurar o grau de conhecimento e eventual intervencdo das entidades com
competéncias de supervisdo, designadamente em relacdo as praticas do sector
financeiro nestes procedimentos;

4. Apurar as responsabilidades de todos os envolvidos nos varios niveis de

decisdo.

Importa, assim, dar corpo aos objetivos fixados na Resolucdo da Assembleia da
Republica, tendo em conta os seguintes periodos temporais:

a) Inicio da contratacdo de SWAPS — XV e XVI Governos (2003-2005);

b) Contratacdo de SWAPS — XVII e XVIII Governos (2005-2011);

¢) Cancelamento de SWAPS — X1X Governo (2011-2013)

. Na sequéncia da crise financeira mundial de 2008 (“subprime”), as taxas de juro
evoluiram para niveis inauditamente baixos, alterando significativamente as condi¢des
de mercado dos Instrumentos de Gestdo de Risco Financeiro. Em consequéncia, o
quadro de relacionamento entre as entidades contratantes de Swaps conheceu também

alteracdes, atento o agravamento universal do risco.

Natureza e poderes das Comissdes Parlamentares de Inquérito
As Comissbes de Inquérito sdo um instrumento do Poder Legislativo, dotado da

atribuicdo constitucional de investigar e fiscalizar as acgdes do Governo e da
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Administracdo, atuando no controle da administracdo publica e na defesa do interesse
publico.

A CPI possui poderes de investigacdo proprios das autoridades judiciais, devendo
apurar um fato determinado e por prazo certo. O inquérito parlamentar é efectuado
mediante deliberacdo expressa do Plenério tomada até ao 15.° dia posterior a publicacéo
do respetivo projeto no Diério da Assembleia da Republica ou a sua distribuicdo em
folhas avulsas. Neste caso, a iniciativa compete aos grupos parlamentares e deputados
de partidos ndo constituidos em grupo parlamentar, as comissdes especializadas
permanentes ou eventuais da Assembleia ou aos deputados (artigo 2°, n°1, alinea a) e n°
2 da Lei n.° 5/93, de 1 de margo). O projeto de realizacdo de um inquérito tem de
determinar o seu objeto e os seus fundamentos. O Presidente pode rejeitar liminarmente
0 projeto se existir falta de precisdo do objeto ou erro na fundamentacdo. Se o projeto
ndo for admitido, os proponentes podem recorrer para o Plenario nos termos do
Regimento (art. 3.° Lei n.° 5/93, de 1 de Margo).

As CPIs tém ainda o poder de convocar pessoas para depor, ouvir testemunhas,
requisitar documentos e determinar diligéncias, além de outras medidas. Finalizados o0s
trabalhos, a comissdo envia a Mesa, para conhecimento do Plenario, um relatério com
as devidas conclusdes, que podera apontar para a apresentacao de projeto de lei. Se for o
caso, as suas conclusfes serdo remetidas ao Ministério Publico, para que este promova a

responsabilizacdo civil e criminal dos infratores.

Neste dominio, compete a esta Comissao de Inquérito o apuramento, fundamentado, da
veracidade ou ndo das imputacdes que levaram & sua constituicdo. E o trabalho vertido

nas paginas seguintes.

Breve caracterizacdo dos Contratos de Gestao de Risco Financeiro
Caracteristicas dos swaps
Os swaps sdo instrumentos financeiros com carateristicas de derivados, constituindo

«instrumentos de 2.° grau» construidos e valorados por referéncia a uma outra realidade
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primaria, designada como «ativo subjacente» (valores mobiliarios, instrumentos
monetérios, taxas de juro, divisas, etc.).

Na legislacdo portuguesa, 0os swaps sdao um tipo de instrumento financeiro derivado
nominado, previsto no artigo 2.° do CVM (Caodigo dos Valores Mobiliarios), ao lado de
outros derivados, tais como as transferéncias do risco de crédito, os contratos
diferenciais, as opcdes, os futuros e os contratos a prazo.

A semelhanca dos demais derivados, assumem-se como um instrumento de cobertura
dos riscos inerentes a atividade econdmica, sendo tidos como um meio de salvaguarda
das empresas face ao risco de mercado, por exemplo, as oscilagdes nas taxas de cambio
ou nas taxas de juro. Os swaps sdo, assim, uma figura quotidianamente usada no trato
financeiro. Portanto, em condic¢Ges normais, os swaps sdo, de facto, uma figura utilizada
todos os dias.

Swap, etimologicamente, significa uma troca e, nesse sentido, tem origem em contratos
a prazo, sujeitos a vontade das partes, porque ndo estdo submetidos a forma legal
obrigatdria. Numa légica tipicamente do direito anglo-saxénico — ordenamento juridico
prevalecente no comércio de swaps -, este € um campo contratual onde essa autonomia
da vontade particularmente se manifesta.

Compreender-se-4, por isso, a enorme diversidade de contratos de swap, inexistindo,
por assim dizer, um modelo rigido.

Por esse motivo, é compreensivelmente dificil caracterizar o que possa ser um swap no
seu estado elementar ou puro. No entanto, jA serd mais facil identificar duas
modalidades fundamentais: os swaps de divisas e 0s swaps de juros. Quanto ao swap de
juros, este pode ser definido como sendo o contrato de permuta da taxa de juro pelo qual
as partes acordam trocar entre si quantias pecuniarias expressas numa mesma moeda,
representativa dos juros vencidos sobre um determinado capital hipotético, calculados
por referéncia a determinadas taxas de juro fixas e/ou varidveis. (cfr. Acordao da
Relacéo de Lisboa de 17 de fevereiro de 2011).

Estes contratos podem, por sua vez, revestir duas variantes fundamentais, consoante o
calculo dos juros de uma das partes se realize a taxa fixa e 0 da outra a taxa variavel
(coupon swap) ou mediante a aplicacdo a ambos de taxas varidveis definidas em bases

distintas (basis rate swap).
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A flexibilidade estrutural e operacional conduziu a proliferacdo de modalidades
especiais, em resultado da criacdo de variantes negociais (como € o caso dos swaps com
taxas alternativas, swaps com prazo condicional ou swaps com intervencdo de terceiro)
ou da combinacdo com outros instrumentos derivados ou até financeiros (0s
denominados swaps hibridos), de que sdo exemplo as swaptions, que resultam do
cruzamento entre o swap e uma op¢do — 0s collar swaps — e combinam um swap e um
collar para prevenir uma excessiva volatilidade das taxas de juro, mediante a fixacéo de

tetos maximos e minimos.

O papel da ISDA - International Swap Dealers Association

Importara referir a determinante relevancia das organizacfes internacionais, com
particular destaque para a ISDA (International Swap Dealers Association), para a
elaboracdo de contratos-modelo, tidos por referéncia, os quais contém, como ¢é
consabido, as condi¢fes gerais que virdo a enquadrar e a regular os diferentes contratos
individuais de permuta financeira celebrados pelas partes.

A luz da ISDA e demais organizacdes relevantes no comércio internacional, o swap
reveste a natureza de um contrato ndo real, requerendo para a sua formacdo a mera
declaracdo de vontade das partes contratantes, sendo obrigatoriamente sinalagmatico,
isto €, gerando obrigacBes para ambas as partes, ligadas entre si por um nexo de
reciprocidade. E de execucéo diferida, a cumprir no futuro, e é de natureza patrimonial e
sempre ONneroso.

Sdo, por isso, instrumentos financeiros a prazo, consubstanciando negocios juridicos de
execucgdo continuada, que perduram no tempo; séo instrumentos que assentam no risco,
uma vez que visam negociar a incerteza, fazendo do risco a verdadeira causa e objeto
negociais; sdo autdbnomos ou independentes dos ativos subjacentes, sendo indiferente,
por exemplo, se um emprestimo subjacente a um swap de taxas de juros € nulo ou
valido, uma vez que o swap tem a sua autonomia prépria.

O swap &, tipicamente, um derivado do mercado de balcdo, sendo hoje o mais relevante
contrato negociado ao balcdo dos intermediarios financeiros e constitui 0 grupo de
derivados que apresenta no globo o maior crescimento exponencial, quer em nimero de

transagOes, quer em valores envolvidos.
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Assembleia da Republica, 27 de Dezembro de 2013

Os Deputados
Ana Catarina Mendes
Filipe Neto Brandéo
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PROPOSTA DE ELIMINACAO

Eliminar capitulo 6.

Assembleia da Republica, 27 de Dezembro de 2013

Os Deputados
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PROPOSTA DE SUBSTITUICAO DOS CAPITULOS7E 8

Apurar o grau de conhecimento e eventual intervencdo das entidades com
competéncias de supervisdo, designadamente em relacdo as praticas do sector

financeiro nestes procedimentos

Das audicdes e documentos, que chegaram a Comissao de Inquérito, resultou evidente a
auséncia de supervisao, por falta de enquadramento legal para acompanhamento deste
tipo de Instrumentos de Gestdo de Risco Financeiro, até 2007.

O Banco de Portugal

Pedro Duarte Neves, Vice-Governador do Banco de Portugal, na intervencdo com que
abriu a sua audi¢do nesta CPI, esclareceu “0s contratos de swap sdo considerados
instrumentos financeiros, nos termos do ponto i da alinea e) do n.° 1 do artigo 2.° do
Cdodigo dos Valores Mobiliarios. Em consequéncia e independentemente da finalidade
com que sejam contratados, a emissdo, comercializacdo, negociacédo e contratacéo de
swaps sdo, desde 2007, regulados explicitamente por este Cédigo, atento o disposto na
alinea h) do n.° 1 do referido artigo 2.°. Mesmo nos casos em que tais produtos sejam
comercializados por instituigdes de crédito no mercado de retalho e/ou ao balcéo, as
instituicOes atuam na qualidade de intermediarios financeiros, razéo pela qual se lhes
aplicam as regras de conduta previstas no Codigo dos Valores Mobiliarios. Desta
forma, a regulacdo, a fiscalizacdo e o sancionamento das normas aplicaveis aos
contratos de swap utilizados, nomeadamente na gestdo de risco de taxa de juro, estdo
excluidos das competéncias de superviséo comportamental do Banco de Portugal, ndo
Ihe competindo por isso a verificacdo do cumprimento dos deveres de informacéo ou de
outras regras de conduta relativas & comercializagdo e a subscricdo de contratos de

swap.”
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Acrescentou ainda “Quanto a supervisao prudencial do Banco de Portugal, esta ndo
abrange, como é sabido, sucursais de bancos com sede na Unido Europeia e bancos
estrangeiros. No que se refere aos bancos nacionais e as filiais de bancos com sede na
Unido Europeia, 0 acompanhamento corrente de supervisdo do Banco de Portugal ndo
identificou, por um lado, qualquer impacto negativo com significado na conta de
resultados das instituicbes em causa, €, por outro lado, 0s riscos incorridos com estas
operacgOes estavam, na sua generalidade, mitigados com operacdes de cobertura de
risco. Assim, do ponto de vista contabilistico e prudencial, ndo resultou qualquer
motivo de preocupacéo para a situacéo de solvabilidade das instituicdes em causa.”

Questionado entdo sobre qual a entidade a que incumbiria a responsabilidade da
supervisdo, nomeadamente se a mesma recairia sobre a CMVM, o representante do
Banco de Portugal fez questdo de salientar: “Como disse, estamos a falar concretamente
do estabelecimento de contratos swap e eu ndo gostaria que tirasse da minha
intervencdo que a responsabilidade de supervisédo € necessariamente da CMVM. Quer
dizer, ela esta definida pelo Cddigo dos Valores Mobiliarios, portanto, seguramente
ndo tem a ver com o Banco de Portugal, e esse € 0 aspeto mais importante, mas eu nao
disse que a responsabilidade era da CMVM porque a natureza dos participantes, e
estamos a falar de participantes qualificados, mas ndo tenho a certeza, e, alias,
também por outra razéo: € que grande parte dos contratos terdo sido celebrados fora
de Portugal. Portanto, ndo quero que se tire da minha intervencdo que a
responsabilidade de supervisdo por estes contratos € da CMVM. O que estou a dizer é
que o Codigo dos Valores Mobiliarios € muito claro em tirar esta responsabilidade do

lado do Banco de Portugal.”

A Comissédo de Mercado de Valores Mobiliarios

Por seu turno, Carlos Tavares, presidente da CMVM, chamado a pronunciar-se sobre as
responsabilidades que competiriam & entidade que dirige, referiu na intervencdo como
que iniciou a respetiva audicdo: “As empresas de grande dimensdo — e isto tem
interesse especial para esta Comissdo — s@o considerados investidores qualificados,
embora possam requerer, se 0 entenderem, um estatuto de investidor ndo qualificado

para beneficiarem de um nivel de protecdo superior. Os critérios para investidores
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qualificados, portanto, a atribuicdo da categoria de empresa de grande dimenséo, é
feita sempre que se verifiqguem dois dos seguintes critérios: ter um capital proprio
maior do que 2 milhdes de euros; ter um ativo maior ou igual a 20 milhdes de euros; e
ter um volume de negécio liquido maior ou igual a 40 milhdes de euros. Portanto, dois
destes trés critérios sdo suficientes para classificar uma empresa como investidor
qualificado e n&o beneficiar do nivel de protecdo estabelecido no Cédigo nos artigos
que foram atrds referidos”. Principio que teve a oportunidade de explicitar quando, a
instdncias de um deputado, acrescentou ‘“qualquer das empresas em causa esta
classificada como investidor qualificado e, portanto, ndo se aplica a este tipo de
relacionamento com os intermediarios financeiros o titulo do Codigo dos Valores
Mobiliarios onde as obrigacGes de adequacédo, de informacao, etc., sdo estabelecidas.
Para além disso, sdo derivados de balcdo, ou seja, sdo contratos bilaterais entre uma
empresa e um intermediario financeiro, uma instituicdo financeira. Por ndo serem
transacionados em mercado, e por estas razdes, sob nenhum prisma cabem na
supervisdo da CMVM. Quanto a CMVM, como foi dito, a nossa lei ndo prevé a
intervencdo na concecdo dos produtos, que sdo de negociacdo livre entre o
intermediario financeiro e os clientes. Portanto, estando em causa investidores
qualificados, estando em causa derivados transacionados em balcao e ndo em mercado
regulamentado, e ndo tendo a CMVM competéncias legais para intervir na concecao
do produto, nenhuma destas caracteristicas levaria (ou a permitiria sequer!) a

intervengdo da CMVM.

O entendimento do Conselho Nacional de Supervisores Financeiros

Finalmente, da audicdo do presidente do Conselho Nacional de Supervisores
Financeiros, Carlos Costa, decorreu o secundar das posicdes ja expressas pelo BP e
CMVM, sendo de realcar a precisao, por si feita, quando entendeu referir, para além das
demais, a questdo do foro competente: “/...] para os investidores ndo qualificados se
aplica o principio do territério de venda do produto, o que significa que eles tém
legitimidade para recorrer a CMVM. Para os investidores qualificados e para as
contrapartes elegiveis, é tudo funcéo dos documentos que tiverem assinado no momento

em que reconhecem que sdo investidores qualificados ou contrapartes elegiveis e do
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direito que tenha sido estabelecido como direito de resolucédo de diferendos daquele
contrato. Normalmente, estdo abrangidos pela ISDA (International Swaps and
Derivatives Association) e sdo resolvidos no quadro britanico.”

Parece ser, pois, de concluir que a emissdo, comercializacdo, negociacdo e contratacdo
de swaps passou, desde 2007, a ser regulada explicitamente no Cddigo dos Valores
Mobiliérios, atento o disposto na alinea h) do n.° 1 do referido artigo 2.°, o que
determina a exclusao da competéncia do Banco de Portugal.

Mesmo nos casos em que tais produtos sejam comercializados por instituicdes de
crédito no mercado de retalho e/ou ao balcdo, estas actuardo na qualidade de
intermediérios financeiros, razdo pela qual Ihes continuara a ser aplicado o regime
previsto no referido Cddigo dos Valores Mobiliarios.

Sucede porém que, constatando-se o preenchimento de dois dos critérios legalmente ali
previstos (ter um capital proprio maior do que 2 milhGes de euros; ter um ativo maior ou
igual a 20 milhdes de euros; e ter um volume de negdcio liquido maior ou igual a 40
milhGes de euros), a consequéncia é fazer com que as empresas contratantes revistam a
natureza de investidores qualificados, ndo lhes sendo assim aplicaveis varias das
disposigdes legais que visariam incumbir a CMVM de proteger os investidores que nao
tém essa natureza. Acresce que, atenta a sua natureza de investidor qualificado, também
ndo lhes é aplicavel, em termos de foro, o principio do territorio da venda do produto,
aplicando-se, em regra, as normas do ISDA (International Swaps and Derivatives

Association), sendo, deste modo, resolvidos no quadro britanico.

Apurando-se, nesta matéria, a existéncia de um conflito negativo de competéncias e,
para mais, tratando-se de matéria de relevancia supra nacional, excluida da
competéncia das entidades de supervisdo nacionais, julgamos que serd do maior
interesse que desta CPl possa resultar um contributo para o municiar do sistema
financeiro internacional com meios e instrumentos - hoje ja ao alcance das entidades de
supervisdo/controlo norte-americanas, mas ainda por adotar pelas instancias europeias —
que se revelem capazes de acautelar os desequilibrios na contratacdo deste tipo de

derivados.
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O Tribunal de Contas

O Tribunal de Contas, como foi referido pelo seu presidente, Dr. Guilherme Oliveira
Martins, acompanha, de ha anos a esta parte, a matéria da contratacdo de derivados
financeiros, “partilhando competéncias” com o Banco de Portugal e a Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) (pag. 11 da respetiva audi¢éo)

De salientar que, desde a publicagdo da Lei 48/2006, de 29 de Agosto, foram
significativamente ampliados os poderes do TC em matéria de fiscalizacdo de atos
geradores de despesa por parte das empresas publicas, incluindo as entidades publicas
empresariais.

Como recordou Guilherme Oliveira Martins, “A lei da Assembleia de 2006 inovou,
nessa matéria, ao dizer que «uma auditoria da Inspecao-Geral de Financas, detetando
infracGes, pode ser imediatamente base para um processo de responsabilidade, no
Tribunal, sem qualquer acdo complementar do Tribunal». Este aspeto € importante,
uma vez que a Inspegdo-Geral de Finangas tem tido um papel muito relevante nesta
matéria e h4 uma complementaridade. Portanto, ha um trabalho. Nao podemos dizer
que o Tribunal s6 esta a agir, com base nos resultados das suas auditorias; néo, o
Tribunal estd a agir, nos termos da lei — da lei deste Parlamento —, com base em
todas as auditorias onde se revelem infrac6es.”

Assume, assim, particular relevancia que, ndo obstante a existéncia de auditorias varias
- guer tenham estas resultado da iniciativa do proprio TC, quer da iniciativa da IGF -, 0
presidente do Tribunal de Contas tenha confirmado, a instancias de um deputado, que, a
data da sua audicdo na CPI, o Tribunal de Contas nao tinha pendentes “quaisquer
processos que evidenciassem infracoes financeiras relacionadas com swaps entre

empresas publicas e bancos”.

Assembleia da Republica, 27 de Dezembro de 2013

Os Deputados
Ana Catarina Mendes
Filipe Neto Brandéo
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PROPOSTA DE ADITAMENTO AO CAPITULO 10
(Averiguacao das Praticas do Setor Financeiro no ambito dos
contratos IGRF)

Aditar a introducéo infra:

Perpassou, ao longo das varias audicOes realizadas com responsaveis pela
administracdo das empresas publicas, a existéncia de um cronico problema
de subfinanciamento das empresas publicas de transportes - realidade de
décadas, em Portugal -, o qual, somado as solicitacdes de investimento que
Ihes eram dirigidas, conduziu a sua particular vulnerabilidade perante as
condicGes oferecidas/exigidas pelos financiadores, mormente a banca.

E nesse contexto que foi referida & CPI a circunstancia de algumas das
ofertas de financiamento que foram disponibilizadas pela banca aquelas
empresas o0 terem sido sob condi¢do de igual subscricdo de um contrato
swap. Apurou-se, assim, que alguns swaps que foram contratados, foram-
no em razdo da necessidade de financiamento das empresas contratantes e
ndo por exclusiva opcdo dessas empresas se protegerem da eventual subida
da taxa de juro.

Acresce que mesmo 0s contratos swaps que foram celebrados com o
exclusivo proposito de proteger a tesouraria das empresas dos custos
decorrentes de uma variacdo da taxa de juro, foram-no no contexto de uma
expectavel subida futura de taxas de juro, como era entdo unanimemente

considerado pelos administradores e consultores financeiros.
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Sucede, porém, que, na sequéncia da crise financeira mundial de 2008
(subprime), as taxas de juro evoluiram para niveis inauditamente baixos,
com reflexos nas perdas potenciais das empresas contratantes que néo
previram nem esse sentido na variagdo das taxas, nem a sua duracao.

Na verdade, constata-se que a duracdo que o atual periodo de taxas de juro
extraordinariamente baixas, desde 2008, ja leva e que néo foi prevista antes
da eclosdo da crise financeira mundial conhecida por “subprime”, ¢
também o resultado do apoio dos bancos centrais ao sistema bancario, para
suster as faléncias neste que, doutro modo, continuariam a ocorrer depois
do Lehman Brothers. Sem esse apoio publico — cujo escopo, além, de
salvar o sistema bancario, € o de estimular a economia através da
manutencao de taxas de juro baixas -, as taxas de juro situar-se-iam hoje a
niveis consideravelmente superiores aos praticados.

Resultou demonstrado que a protecdo facultada pelos swaps contratados
pelos bancos as empresas, em caso de subida de taxa de juro, ndo fornecia
simétrico resultado em caso de descida de taxas, como veio a verificar-se.
Pelo contrario, a estrutura complexa de alguns contratos swap,
nomeadamente snowball ou quad range, conduziu, face a persistente baixa
das taxas de juro, ao significativo agravamento das perdas financeiras das
empresas que 0s contrataram.

Como se refere supra no capitulo dedicado as entidades supervisoras, nem
toda a informagcdo que deveria ter sido prestada pelos bancos o foi,
prevalecendo-se estes da natureza qualificada de investidor que a lei atribui
as empresas, consequéncia do seu volume de negaocios, independentemente
do real grau de conhecimento de que (ndo) disponham para lidar com a
complexidade (e consequéncias) de instrumentos particularmente

complexos.
Geld
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Com o agravamento do risco, decorrente da eclosédo da crise financeira
mundial - e, no caso portugués, a degradacdo do “rating” da republica,
agravada extra muros pela demissdo do Governo portugués, em
consequéncia do chumbo do PEC IV — alguns dos bancos esgrimiram a
ameaca de exercerem clausulas de vencimento antecipado, contratualmente

estabelecidas, circunstancia que nao pode deixar de ser ponderada.

Assembleia da Republica, 27 de Dezembro de 2013

Os Deputados
Ana Catarina Mendes
Filipe Neto Brandao
Hortense Martins

Jodo Galamba
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PROPOSTA DE SUBSTITUICAO DO CAPITULO 11

Sobre o grau de conhecimento das tutelas financeira e sectorial sobre a
contratacdo de derivados financeiros e as eventuais medidas adotadas e decisdes

tomadas

XV e XVI Governos (de 2002 a Marc¢o de 2005)
Durante o periodo de 2002-2004, cumpre registar que ndo é conhecida qualquer
divulgacdo puablica de relatorios sobre o SEE, sendo o dltimo conhecido aquele que

respeita ao ano de 2001.
A gestdo do dossier SWAPS XVII e XVIII Governos (2005 a Junho de 2011)

Apo6s o vazio legislativo ocorrido nos XV e XVI Governos, durante 2002 e 2004, os
Governos seguintes, nomeadamente os XVII e XVIII, encetaram uma série de
iniciativas legislativas com o intuito de reforcar os instrumentos de informacao,
acompanhamento e controlo das empresas publicas, de melhorar a transparéncia e as
boas préaticas.

Assim, durante a vigéncia dos XVII e XVIII Governos foram levadas a cabo iniciativas
legislativas, iniciadas logo apds o inicio de funcfes do executivo. Com efeito, em 1 de
agosto de 2005 (cinco meses apos a entrada em fungBes do XVII Governo) € publicada
a Resolucdo do Conselho de Ministros n°121/2005, que visava “implementar a
definicdo de orientagdes uniformes que fomentem o rigor e promovam a transparéncia
da acdo do Estado e dos titulares da gestdo das entidades publicas empresariais e
sociedades anonimas de capitais exclusiva ou maioritariamente publicos, aplicando-se

ainda estas medidas, com as devidas adaptacdes, aos institutos puablicos. «

Em 2005, o Governo produziu ainda mais duas Resolucdes do Conselho de Ministros
relevantes no dmbito do SEE, a saber: Resolu¢do do Conselho de Ministros n.°
187/2005 e Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 155/2005, a primeira limitava “0

exercicio de outras actividades por parte de membros dos 6rgédos de administracao das
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empresas que integram o sector empresarial do Estado, aplicando-se ainda esta
orientacdo, com as devidas adaptaces, aos membros dos conselhos directivos dos
institutos publicos” e a segunda previa “um conjunto de orientacdes no sentido de
tornar mais justos e equilibrados os sistemas de remuneracfes e pensdes nas empresas

e institutos publicos”.

E partir de 2006, que sdo produzidas iniciativas legislativas diretamente relacionadas
com o enquadramento legal do SEE, e com a modernizacdo do modelo de gestdo das
Empresas Publicas, indo ao encontro das melhores préticas do sector privado, das quais
merecem destaque:

O DL n.° 76-A/2006, de 29 de Marco, que alterou o Cddigo das Sociedades Comerciais,
com especial énfase para a reforma dos regimes de fiscalizacdo das empresas.

O DL n°71/2007, de 27 de Margo (alterado pelo DL n° 8/2012, de 18 de janeiro) que
aprovou o novo Estatuto do Gestor Publico, estabelecendo um regime mais exigente que
o aplicavel ao setor privado.

A Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 49/2007, de 28 de Margo, que aprovou 0s
principios de bom governo das empresas do Sector Empresarial do Estado, dirigidos ao
Estado, enquanto titular de participagdes no capital de empresas e enquanto parte
relacionada, e as empresas detidas pelo Estado.

O DL n.° 300/2007, de 23 de Agosto, que alterou o regime juridico do Setor
Empresarial do Estado, tendo em vista uma gestdo mais racional, eficaz e transparente,
reforcando os mecanismos de controlo financeiro e os deveres especiais de informacéo

das empresas publicas, bem como o regime de definigdo de orientagdes de gestéo.

Também se reforcou a exigéncia e transparéncia da relacdo entre acionista, empresas e
cidaddos. Definiram-se critérios mais exigentes de reporte de informacéo, atraves do
Despacho n.° 14277/2008, de 23 de Maio do MEF (Prestacdo de informacédo das
empresas publicas & Inspecdo Geral de Financas e Direcdo Geral do Tesouro e
Financas), e de afericdo do desempenho econdémico e financeiro tendo por referéncia as
orientagdes estratégicas previamente definidas pelo acionista, através da Resolucao de
Conselho de Ministros n.° 70/2008, de 22 de Abril, relativa a fixagdo e avaliacdo de
objetivos de desempenho.
S1oOPS|
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Foram também alteradas as regras de contabilidade, a partir de 2010, através do DL
158/2009 de 13 de julho, que aprovou o Sistema de Normalizacdo Contabilistica,
revogando o Plano Oficial de Contabilidade, e aplicando-se também estas novas regras

de contabilidade as empresas publicas.

Foi ainda reforcada a estrutura de acompanhamento e controlo, através da criacdo do
GASEPC - Gabinete de Acompanhamento do Sector Empresarial do Estado, das
Parcerias Publico-Privadas e das Concessdes (Despacho n.° 936/07, de 24 de Setembro
do SETF ) e da aprovacdo da nova Lei organica da DGTF (Decreto-Regulamentar n.°
21/2007, de 29 de Marco) que adotou um modelo misto, permitindo a existéncia de
equipas multidisciplinares, nas areas relativas as participacbes do Estado e ao

acompanhamento das PPP’s e das Concessoes.

Vale a pena lembrar que, a par de toda a legislacdo descrita e com o intuito de reforcar
por um lado o controlo e transparéncia do SEE e por outro criar de forma regular uma
informacdo publica disponivel, a partir de 2006, a DGTF comegou a elaborar
periodicamente os relatorios anuais sobre o0 SEE (embora algumas Empresas Publicas
tenham falhado alguma informacdo) e, mais tarde, a partir de 2009 a divulgacédo

trimestral dos boletins informativos sobre aquele Setor.

O conhecimento da existéncia de contratos Swaps_: como surge e o que foi feito?
Os Despachos 101/09-SETF, de 30 de Janeiro e 896/2011-SETF, de 9 de Junho
Ficou demonstrado que foi na sequéncia da aprovacao, pelo Ministro de Estado e das
Financas — Professor Teixeira dos Santos -, em 2007, do Plano de Inspecdes da IGF que
foram no mesmo incluidas auditorias ao passivo oneroso das EP, em resultado das quais
foi recebido no Ministério das Financas e Administracdo Publica, a 15 de Outubro de
2008, o Relatorio da IGF (“Auditoria ao Passivo Oneroso — Estudo Prévio”), realizado
entre Nov./07 e Set./08, e incluindo 38 EP. J& antes disso, a 23 de Maio de 2008, havia
sido publicado o despacho 14277/08-MEF, reforcando os deveres de reporte de
informacdo a DGTF.

Sobre o relatorio da IGF, atendendo & relevéancia da informagdo nele contida, foram
dadas no dia 31 de Outubro orientacbes a DGTF através do despacho n.° 899/08-SETF,
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no sentido de preparar com urgéncia instrugoes relativas a contrata¢do de IGRF's,
tendo solicitado & IGF igualmente o aprofundamento da analise como sugerido no
proprio relatorio.

Nessa sequéncia, a DGTF apresenta em 17 de Dezembro uma Informagao (“EPNF —
Instrumentos de Gestdo de Risco Financeiro (IGRF)”), onde se propde um projeto de
despacho — a que se deu concordancia — para dar cumprimento aquelas orientacdes e
assegurar uma gestdo dos riscos da divida e a sua mitigacdo em condicdes de mercado
que se revelem favoraveis, impondo uma exigéncia de transparéncia assente na
divulgagdo publica e ao Ministério das Financas e Administracdo Publica da respetiva
informac&o, igualmente a incluir nos relatorios e contas.

Em 21 de janeiro de 2009 foi recebido um novo Relatorio da IGF (“Auditoria ao
Passivo Oneroso — Relatorio Final”) — objeto de despacho de concordancia a 30 de
Janeiro — que identificou fluxos positivos em 109,9M€, sublinhando especialmente a
necessidade de uniformizacdo das politicas contabilisticas para assegurar
comparabilidade da informagdo, acrescentando ainda que: “0 despacho n.° 899/08-
SETF, de 31 de Outubro (...) veio em nossa opinido colmatar uma lacuna existente no
tratamento da divida das empresas publicas (...). Também se espera que a previsivel
entrada para breve de um novo sistema de normalizagdo contabilistica venha a obrigar
as empresas a divulgacdo de um vasto conjunto de informacédo também nesta matéria”
(pags. 23/4).

Ainda em janeiro de 2009 s&o recebidos os relatérios da IGF relativos a Carris, Refer,
CP, Metro de Lisboa e Metro do Porto, todos eles objeto de despacho de integral
concordancia com as propostas formuladas pela IGF.

Consequentemente, considerando a Informacgdo da DGTF e os Relatérios da IGF,
foi proferido o Despacho n.° 101/09-SETF, de 30 de janeiro: que define instrugdes a
observar pelas EPNF (empresas publicas ndo financeiras) em matéria de mitigacdo dos
efeitos da volatilidade dos mercados financeiros sobre a situacdo das empresas,
disciplinando e limitando assim a liberdade de atuacdo dos gestores na celebracdo de
IGRF.

Mais concretamente, € determinada as EP a adocdo de procedimentos de avaliagédo

sistematica do risco e de medidas de mitigacdo do mesmo, através da adequada
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diversificacdo de instrumentos de financiamento, de entidades credoras e das
modalidades de taxas de juro disponiveis, bem como da contratacdo criteriosa de
instrumentos de gestdo de cobertura de riscos em funcdo das condi¢Bes de mercado,
impondo ainda um dever de divulgacdo publica sobre os IGRF contratados e 0 seu
Impacto nas contas das empresas, num contexto em que, de acordo com o Governo:
e 0s fluxos dos IGRF se apresentavam claramente positivos para as EP (2005-
2008);
e 0 justo valor das respetivas posicOes tinha que ser visto num contexto de
recessao econOmica europeia associada a adogdo de medidas anticiclicas
estimuladas internacionalmente, com potenciais efeitos sobre a evolugdo da
inflacdo e o nivel das taxas de juro, assim neutralizando a variacdo do MtM
(mark-to-market) verificada, como alias o demonstram as analises de
sensibilidade conhecidas;
e estava em curso — como referido pela IGF — a revisdo legal do regime
contabilistico aplicavel, com revogacdo do POC e implementacdo do novo SNC
— aprovado pelo DL n.° 158/09, de 13 de Julho (obrigatoriamente aplicavel as
EP e com entrada em vigor em 1/1/2010 — arts. 3.9/1d) e 16.°), pelo que haveria,
no contexto das contas de 2010, a aprovar em 2011, que retirar consequéncias da
evolucdo verificada, face a informacdo global, detalhada e comparavel de que
pela primeira vez passaria a dispor-se a partir de 2011;
e as curvas das taxas de juro a época nao faziam prever a Euribor a um nivel de
0,2%, e muito menos durante periodo tdo prolongado; e
e ndo se justificava submeter tais operacGes a um regime de autorizagdo prévia
(na sequéncia de entendimento ja manifestado pela DGTF pelo menos desde
2003), uma vez que: 0 que é matéria de autorizacdo acionista ou tutelar depende
da lei e ndo de decisdo administrativa (DL n.° 71/2007, de 27 de Marco, art.
13.9/2); as matérias de gestdo de risco sdo matérias de estrita competéncia de
gestdo empresarial (DL n.° 71/2007, de 27 de Margo, art. 5.°); compete aos
Orgdos de gestdo criar e manter um sistema de controlo interno adequado a
complexidade e dimensdo da empresa (Resolugdo do Conselho de Ministros n.°

49/2007, de 28 de Margo), sem prejuizo das competéncias de fiscalizacdo e
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controlo de outras entidades (Conselho Fiscal, ROC, administradores nédo
executivos, controlo externo por auditor, IGF e Tribunal de Contas); as empresas
publicas ndo sdo organizacdes suscetiveis de gestdo remota ou a distancia por
servigos publicos ministeriais menos apetrechados tecnicamente que as proprias

empresas para avaliagdo e gestdo dos riscos em causa.

Na sequéncia do despacho n.° 101/09-SETF, a DGTF encetou diversas diligéncias de
acompanhamento e controlo no contexto dos processos de aprovacao de contas e fora
deles, conforme ficou explicado, na Comissdo Parlamentar de Inquérito, por parte dos
ex-Diretores Gerais.

A mesma orientacdo justificou-se igualmente durante o exercicio de 2010, desde logo
por ser o primeiro exercicio completo de aplicacdo das novas normas internacionais de
contabilidade, cuja informac&o veio permitir uma perspetiva global uniforme em todo o
SEE, mas tendo também em conta a evolucdo da inflagdo no quadro do Euro,
perspetivando assim a probabilidade de apreciacdo da Euribor — que se verificou
efetivamente e era também confirmada pela observacao das respetivas taxas forward —,
bem como da subida da taxa de juro oficial do BCE, que veio a concretizar-se em Abril
e Julho de 2011, tendéncia so invertida mais tarde, no ultimo trimestre desse ano, na
sequéncia das alteracdes de politica monetéria decorrentes do inicio de funcdes do atual
Presidente do BCE.

Assim, ndo obstante a deterioragdo das condic¢des de financiamento, mais acentuadas a
partir do ultimo trimestre de 2010, ndo se identificavam razdes que determinassem
qualquer condicionamento da autonomia dos 6rgdos de gestdo das empresas, nem a
avocacao da negociagdo dos IGRF a nivel politico, facto reforgado ainda no inicio de
2011 com a perspetiva, do lado das empresas, de manutencdo da sua capacidade de
resolucdo auténoma das questdes referentes a financiamentos e as relagdes com as
respetivas contrapartes, conforme o justificou o ex-Secretatio de Estado Carlos Costa
Pina.

Todavia, ainda em 2011, um facto incontornavel ocorrido no 1° trimestre ndo pode
deixar de ser mencionado: a rejeicdo do PEC IV e a consequente demisséo do Governo,

e os seus efeitos sobre o rating soberano e de diversas empresas, ¢ respetivos “rating
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triggers” em contratos de financiamento, bem como o agravamento da taxa de
financiamento da Republica e das restricdes, substancialmente agravadas, a obtencao do
préprio financiamento.

Foi neste contexto especifico, associado a sujei¢do do Pais a uma situacao de assisténcia
financeira externa, que se imp6s a definicdo de orientacbes mais especificas sobre as
medidas a tomar.

Dai que, entre os inimeros despachos deste periodo sobre matérias a serem colocadas a

consideracdo do futuro Governo, foram proferidos em especial 0s seguintes:

e Despacho n.° 155/2011-MEF, de 28 de Abril, que determina a apresentacéo de
propostas de revisdo da estrutura de receitas e tarifas pelas empresas, e de
informacao sobre fluxos de caixa e prazos de pagamento, e imp@e ainda limites
a despesa anual méxima, aos investimentos e ao endividamento e assuncao de
responsabilidades;

e Despacho n.° 806/2011-SETF, e o despacho n.° 807/2011-SETF, ambos de 31
de Maio, dirigidos a Parpublica e a DGTF, respetivamente; e

e Despacho n.° 896/2011-SETF, de 9 de Junho, que determina as empresas do
SEE o envio a DGTF de informacdo detalhada sobre os IGFR contratados pelo
SEE, para inclusdo da informacéo — e divulgacdo publica — no Boletim do SEE

relativo ao 2T/2011, o que veio a verificar-se.

De sublinhar, neste ponto, as palavras do Director Geral do Tesouro, a época, segundo
as quais as medidas tomadas pelo entdo Secretario de Estado do Tesouro e Financas,
Carlos Costa Pina, “vieram colmatar uma lacuna existente no tratamento da divida
publica (...) também se espera que a previsivel entrada para breve de um sistema de
normalizacdo contabilistica venha a obrigar as empresas a divulgacdo de um vasto
conjunto de informagdo...O que viria a acontecer com efeito a partir das contas de
2010, aprovadas em 2011. Isto ap0s o terramoto financeiro internacional de 2008,
conhecido por todos.

Assim, sO depois da aprovagdo das contas de 2010 (segundo trimestre de 2011) foi
possivel dispor de um retrato completo da situagdo financeira das empresas para poder

atuar.
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De referir que, de acordo com os dados oficiais da DGTF, o valor as perdas potenciais
com este contratos, em Junho de 2011 (segundo trimestre de 2011), era de 1600 milhdes

de euro, ap0s a apresentacdo das contas de 2010.

A gestao do dossier SWAPS pelo XIX Governo

As interacdes da SET do XIX Governo com o XVI11 Governo

A Senhora Ministra das Finangas, na audi¢do de 25 de Junho, afirmou: “Quando este
Governo entrou em funcdes, o problema relativo aos SWAPS contratados por empresas
publicas ja existia, tendo mesmo motivado a emissdo de dois despachos do anterior
Secretéario de Estado do Tesouro e Financgas, em 30 de janeiro de 2009 e 9 de junho de
2011. Apesar disso, na transicdo de pastas, nada foi referido a respeito desta
matéria. ” Esta afirmacdo foi, de imediato, contraditada pelo anterior Ministro de Estado
e das Financas, Professor Teixeira dos Santos, em comunicado a Agéncia Lusa onde
afirmava: “Na altura da transi¢do de pastas, eu tive uma reunido num sabado, nas
vésperas da tomada de posse do novo Governo, dia 18 de Junho, com o atual Ministro
das Finangas, onde foi transmitida toda a informagdo necessdria sobre a matéria”.
Mais tarde, ouvido em audicdo na Comissdo Parlamentar de Inquérito, o Professor
Teixeira dos Santos reitera este facto e explica, com detalhe, como foi feita a transigéo
de pasta e a informacédo prestada ao atual Governo: tivemos uma primeira conversa,
onde tivemos oportunidade, quer o Professor Vitor Gaspar quer eu, de alguma forma,
de trocarmos as nossas impressoes e partilharmos as nossas preocupagdes quanto ao
papel e aos desafios que o Ministério das Financas tinha pela sua frente. Nessa
primeira conversa, o Sr. Prof. Vitor Gaspar suscitou a questdo dos contratos de
cobertura de risco, ao que eu o informei de que essa era uma matéria que iriamos
tratar na reunido a seguir. Alids, fazia parte de uma das nossas preocupacgdes, em
termos de informacéo a preparar, porque o calendario definido, em termos até de
cumprimento do Memorando celebrado, era um calendario apertado e na altura sugeri-
Ihe voltassemos a essa questdo na reunido com os Secretarios de Estado, ou com o
Secretério de Estado do Tesouro, que era quem, por delegacdo de competéncias, estava

acompanhar mais de perto essas matérias e poderia dar-lhe conta do que estava em
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curso e das iniciativas que tinham sido tomadas, no sentido de poder documentar o
Governo que iria ser empossado e prestar-lhe a informagdo de que necessitaria. Foi
dado conta, nessa segunda parte da reunido, do despacho que foi feito em finais de
Maio pelo Secretario de Estado, solicitando em particular a Direcdo-Geral do Tesouro
que fizesse um levantamento da situacdo, dos passivos das empresas, incluindo
passivos contingentes e passivos ou responsabilidades implicitas que resultassem
também dos instrumentos de cobertura de risco. Nesta mesma audicdo, Teixeira dos
Santos entregou uma copia da mesma ficha deixada na pasta de transicéo, reconhecido,
alias, em comunicado, por Vitor Gaspar. A ficha diz respeito a uma das obrigacdes
contratualizadas com a Troika que exige um relatério com os riscos orcamentais das
perdas potenciais associadas as empresas publicas, detalhadas e analisadas que inclui,
nomeadamente, perdas com SWAPS.

Mais tarde, a 23 de julho, o ex-Secretério de Estado do Tesouro, Costa Pina, confirmava
em audicdo a passagem de informag¢do ao novo Governo “de facto, como tive
oportunidade de Ihe demonstrar agora mesmo, essa informacdo foi passada ao novo
Governo e esta ficha, que mostrei ha pouco, constava das pastas de transicdo
elaboradas e deixadas ao novo Governo”.

A 30 de julho, o ex-Ministro de Estado e das Finangas, Vitor Gaspar, afirma “foi claro
para mim, desde o inicio, que a Sr.? Secretdria de Estado, como profissional
experiente nesta matéria, de resto de longa data, estava informada sobre a existéncia
e as caracteristicas deste tipo de operagoes”.

Conclui-se, assim, que ndo corresponde a verdade ‘“nada ter sido referido”,

relativamente ao tema SWAPS, na transi¢do de pastas do XVIII para o XIX Governo.

As interagdes da SET do XIX Governo com a DGTF - 0o DGTF Pedro Felicio

Particularmente ilustrativas da gestdo do dossier Swaps por parte do atual Governo séo
as palavras do ex-DGTF, Pedro Felicio, quando, ouvido em audigdo, fez questdo de
recordar: “... j& agora e para que fiqguemos cientes, que no segundo trimestre de 2011
as perdas potenciais eram de 1,6 mil milhGes; no terceiro trimestre eram de 2,1 mil
milhdes; no quarto trimestre eram de 2,4 mil milhdes; no primeiro trimestre de 2012

eram de 2,2 mil milhdes; no segundo trimestre de 2012 eram de 2,5 mil milhdes; no
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terceiro trimestre de 2012 eram de 2,6 mil milhdes e no quarto trimestre de 2012 eram
de 2,8 mil milhdes

Apesar de logo apos a sua tomada de posse ter sido alertada pelo entdo DGTF — e de ter,
ela prépria, demonstrado ter perfeito conhecimento da matéria, com a qual lidou
profissionalmente antes da sua nomeacao para o Governo — e dispondo da informacéo
elaborada em cumprimento do Despacho 896/2011 de 9 de Junho, Maria Luis
Albuquerque ignora e da, inclusive indicacdes ao DGTF, em meados de Julho,
para que ndo intervenha em nenhuma negociacdo com o0s bancos, nem em
nenhuma indicacdo as empresas sobre a negociacdo e que isso seria, a partir dai,
em levado em linha de conta pela Secretaria de Estado.

A 25 de junho de 2013, Maria Luis Albuquerque refere em sede desta comissao que se
“tivesse sido alertada a 30 de junho [de 2011] era capaz de ter atuado um pouco mais
cedo”. Mais referiu que “relativamente a esta matéria e para lidar com o problema, ndo

havia nenhum trabalho feito e ele comecou do zero, sim.”

Esta afirmacdo é porém, desde logo, desmentida por Pedro Felicio, antigo Diretor Geral
da Direcgédo de Tesouro e Financas que, sobre o Despacho 896/2011-SET de 9 de junho
esclareceu: “O principal objetivo desse despacho era formalizar, junto das entidades da
Administracdo Publica que dependiam da tutela do Sr. Secretario de Estado, quais
eram os trabalhos e a iniciativas que tinham de ser feitos no ambito do memorando da
Troika. Mas, até ao contrario do que eu tenho ouvido dizer, ndo foi a Troika que disse
«levantem & o valor dos swaps», esse trabalho ja estava em curso. O que a Troika nos
pediu e exigiu é que «esse levantamento ndo deve dar s6 conta dos instrumentos de
gestdo financeira e dos swaps, mas sim de todas as responsabilidades contingentes
das empresas publicas, nomeadamente pelos riscos orcamentais que isso pode ter nas
metas do défice», que estavam na altura a ser negociadas, porque eram empresas,

muito delas, que integravam o perimetro das administracdes publicas.

Portanto, a Direcdo-Geral ja estava alertada do problema, ja estava a ler os relatdrios
de 2010, ja estava a levantar os contratos. O que a Troika acrescentou foi que «nao é

50 isso que queremos, queremos saber as responsabilidades contingentes todas...» — €
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aqui volto aquilo que referi h4 pouco: os processos de contencioso, as garantias, as
responsabilidades com fundos de pensdes, 0s leasings operacionais — «... e queremos
isso levantado trimestralmente». Depois chegou-se a acordo que devia ser até objeto de
divulgacdo publica e, entdo, foi incluido no relatério trimestral. O objetivo do
Despacho era o de elencar as medidas que, no ambito do memorando de Troika, tinham
de ser feitas, onde se incluia o levantamento destas responsabilidades contingentes,

onde se incluiam os instrumentos de gestdo financeira.” (idem)

Deste modo, resulta inequivocamente demonstrada a falsidade da afirmacdo que
pretendia inculcar a ideia de nada ter sido feito pelo anterior governo nesta matéria,

tendo o atual partido “do zero.”

Quanto a alegacdo de que ndo fora alertada a 30 de Junho e de que, se o tivesse sido,
teria atuado mais cedo, também resulta claro que, ao invés do declarado por Maria
Luis Albuquerque, a situacdo era do seu conhecimento a essa data, como decorre do
depoimento do entdo DGTF quando afirma: “Eu ndo me recordo a data em que a Sr.“
Secretdria de Estado tomou posse, mas recordo-me que, no dia em que a Srd
Secretaria de Estado tomou posse, a tarde tivemos logo uma reunido, o que é
perfeitamente normal. Nessa reunido foram abordadas as principais preocupacfes da
Direcdo-Geral do Tesouro e Financas e lembro-me que o que tinha em cima da mesa
era as medidas da Troika, que estavam em plena implementacdo — havia até um
despacho deixado pelo Secretario de Estado anterior a elencar um conjunto de medidas
que tinham de ser feitas pela Dire¢édo-Geral do Tesouro e Finangas. Portanto, essa foi
uma primeira preocupacdo. Depois havia, obviamente, assuntos do dia-a-dia que
precisavam de despacho porque naquelas duas ou trés semanas os despachos foram
interrompidos. Uma segunda grande preocupacdo eram as necessidades de
financiamento do setor empresarial do Estado porque, como volto a dizer, durante os
primeiro e segundo trimestres de 2011 os bancos basicamente cortaram o
financiamento as empresas publicas e o Tesouro teve de fazer empréstimos a muitas

das empresas para conseguirem pagar salarios”.
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Depois, obviamente, e isto € como tudo, com a tomada de posse de um novo governo ha
sempre condicBes para conseguir negociar junto da banca e depois a questao foi sendo
retomada. E os instrumentos de gestdo financeira apareceram também na sequéncia
dessa conversa, mas se fui eu que disse «vou-lhe enviar o valor» ou se foi a Sr.?
Secretéria de Estado que chegou la e me disse «mande-me 14 o valor» eu ndo sei. Eu
sei que, um dia depois, lhe enviei um conjunto de informagéo onde se incluia essa. Ja
agora, quero s6 acrescentar uma coisa. Independentemente de fazer diferenca ou nao
este facto, queria recordar aquilo que ja disse ha pouco: quando mandei o
levantamento final — ou pensava eu que era o final —, no dia 26 de julho, quando eu
mandei o primeiro relatorio, que tinha entdo o detalhe dos 145, ou 144 contratos —
alias, pensava eu que o total era 144... E, passados dois dias, a Sr.? Secretaria de
Estado mandou-me um e-mail a perguntar por que razdo ndo estava la& um swap de
uma determinada empresa. Foi quando eu depois me apercebi que, afinal, ndo eram
144, eram 145 contratos. Portanto, eu acho que isto revela que o assunto era

conhecido”

Mais adiante, Pedro Felicio retorna a sequéncia cronologica, dizendo: “... penso que as
datas j& foram ditas, e volto a repetir: 29 de junho, dou a primeira informacao sobre os
swaps das principais empresas; a 19 de julho dou informacdo detalhada, esta que
acabei de referir; 26 de julho, dou informacdo em formato relatorio, que depois veio a
ser publicado pela Direcao-Geral do Tesouro e Financas, e no dia 3 de agosto atualizo
a informacéo na sequéncia de detecdo de uma falha pela propria Sr.2 Secretaria de
Estado.”

Assim, a 30 de Junho de 2011 a Secretaria de Estado, Maria Luis Albuquerque estava
inequivocamente alertada e, pouco tempo depois, na plena posse de todos os elementos
que lhe permitiriam decidir sobre a matéria, como claramente resulta do Relatério da
Auditoria realizada pela IGF, ordenada pela prépria Maria Luis Albugquerque, onde se
pode ler “/...] desde Agosto de 2011 que aquela Direccdo-Geral tem vindo a fazer
constar nos “‘Boletins Informativos sobre o Sector Empresarial do Estado”, que

elabora com periodicidade trimestral, dados relativos aqueles instrumentos financeiros,
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bem como os resultados da avaliagdo do impacto de tais instrumentos nas contas das
empresas publicas, o que j& permite responder a determinacéo especifica constante do
Despacho n° 896/2011-SETF e possibilita ao acionista/tutela tomar eventuais
decisbes que sobre esta matéria se revelem indispensaveis a prossecucao do interesse

publico a acautelar”.

DGTF Elsa Roncon

Igualmente reveladora da inoperéncia do Governo neste dossier sédo as declaracdes de
Elsa Roncon, ex-Diretora Geral do Tesouro e Finangas que sucedeu a Pedro Felicio no
cargo. Segundo declarou nesta Comissdo, ...”Em 22 de junho de 2011, a DGTF
divulgou um despacho orientador e criou também 0s instrumentos necessarios ao seu

acompanhamento por parte do acionista Estado e do Governo.

“Em 4 de outubro de 2011, é submetida uma proposta de operacionaliza¢gdo do
Despacho n.° 896/2011, de 9 de junho, com o objetivo de implementar o processo de
sujeicdo a parecer prévio do IGCP. Sobre esta informacéo foi superiormente pedido
parecer ao IGCP, em 21 de outubro de 2011. Paralelamente, em 11 de outubro de
2011, a Inspecdo-Geral de Financas enviou um oficio a DGTF solicitando evidéncia do
cumprimento dos Despachos n° 101/2009 e 896/2011, relativamente as orientacdes
transmitidas as empresas, ao ponto de situacdo do cumprimento deste Ultimo
Despacho, indicando a taxa de respostas obtidas pelas empresas e a indicacdo quanto
a oportunidade de uma reunido conjunta entre a DGTF, o IGCP e a IGF.

Em 9 de dezembro de 2011, recebo o parecer do IGCP que desenha solugdes e que
informa que nenhuma pode ser concretizada no contexto do enquadramento legal
vigente. O IGCP alerta também para o efeito de imitagio sobre as restantes instituicoes
financeiras expostas as empresas do sector empresarial do Estado, caso viesse a ser
adotada uma solucdo especifica para esta empresa, pelo que recomenda uma
abordagem global do problema para todo o sector empresarial do Estado.

O parecer recebido do IGCP a 9 de dezembro é reportado a Secretaria de Estado do

Tesouro e Finangas no dia 12 de dezembro e, a partir desta situagdo, foi-nos
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comunicado e temos conhecimento que foi decidido adotar uma estratégia que
reconhecia que o IGCP, na qualidade de gestor da divida publica direta, seria a
entidade apetrechada para apreciar e, eventualmente, negociar a carteira da divida

indireta.”

Sintetizando de forma lapidar a prolongada omissdo do XIX Governo, Elsa Roncon
afirma “Em termos de datas, direi que foi submetida [a proposta de operacionalizacao
do Despacho 896/2011-SET)] em 4 de outubro de 2011 e, em termos dos Estatutos do
IGCP, eles foram publicados em 26 de agosto de 2012 .

Assim, durante quase um ano procedeu-se a alteracdo dos Estatutos do IGCP, enquanto

as perdas potenciais aumentavam...

Momento da percecdo dos SWAPS como problema sistémico

Conhecimento da viséo global e de conjunto, anteriormente inexistente

Um dos pontos que concitou a atencdo dos membros da CPI foi a de saber qual o
momento em que aos decisores politicos, leia-se a tutela, foi facultada a percecdo da
existéncia de um problema relativo a contratagdo de derivados financeiros, suscetivel de
justificar a sua intervencdo, derrogando a autonomia gestionaria de cada uma das
empresas. Por outras palavras, quando é que a contratacdo de derivados deixou de
ser um problema de uma ou outra empresa, para passar a ser percecionado como
um problema global do sector publico empresarial?
A resposta a essa pergunta, para alem dos testemunhos prestados pelos ex-Ministros
das Financas Professor Teixeira dos Santos e Professor Voto Gaspar e pelo ex-
Secretério de Estado do Tesouro e Finagas, Carlos Costa Pina, foi documentalmente
dada pelas auditorias mandadas realizar pela SET, Maria Luis Albuquerque, ja em
data posterior a deciséo de constituicdo desta CPI (através dos Despacho 1125-SET/13 e
Despacho 1126/2013- SET, ambos de 31 de Maio de 2013).
Assim, no Relatorio pela DGTF, datado de 30 de Junho de 2013, pode ler-se “Com a
publicacéo do relatorio anual do SEE de 2011 e do Boletim do 2° trimestre de 2011, a
S1oOPS|
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DGTF passou a evidenciar publicamente, de uma forma regular e objetiva, as
responsabilidades potenciais decorrentes deste tipo de contratos, por empresa e
globais do SEE, assim como a efetuar uma analise de sensibilidade a variacdo da
taxa de referéncia numa visao global e de conjunto, anteriormente inexistente;” (pag.
4 do Relatorio).

Ou seja, tendo o Boletim do 2° trimestre de 2011 sido publicado em Agosto de 2011,
conclui-se, pois, que sb6 a partir de entdo, e pela primeira vez (“anteriormente
inexistente”), teve a tutela acesso a uma “visdo global e de conjunto” das
responsabilidades potenciais decorrentes da contratacdo de instrumentos de gestdo de

risco financeiro.

Em igual sentido converge a IGF, em cujo Relatério (n°® 2013/1135), se pode ler
“Importa, no entanto, salientar que, na sequéncia de informacgdo obtida e do seu
subsequente tratamento pela DGTF, relativamente a IGRF nas empresas publicas,
desde Agosto de 2011, que aquela Direcdo-Geral tem vindo a fazer constar nos
“Boletins Informativos sobre o Setor Empresarial do Estado”, que elabora com
periocidade trimestral, dados relativos aqueles instrumentos financeiros, bem como
os resultados da avaliacdo do impacto de tais instrumentos nas contas das empresas
publicas, o que ja permite responder a determinacdo especifica constante do
Despacho n® 896/2011-SETF e possibilita ao acionista/tutela tomar eventuais
decisbes que sobre esta matéria se revelem indispensaveis a prossecucao do interesse

publico a acautelar.”

Ou seja, para a Inspecdo-geral de Finangas, significativamente, é a partir de Agosto de
2011 que a tutela tem a possibilidade (pela informacdo que lhe €, desde entdo,
apresentada) de “tomar eventuais decisdes que sobre esta matéria se revelem

indispensaveis a prossecucao do interesse publico a acautelar”.

Assim, para aqueles que pretendam, num juizo de prognose péstuma incompativel com

o rigor de anélise exigivel a uma CPI, afirmar que a situagdo que veio a ser constatada
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em 2011 poderia/deveria ter sido atalhada em 2009, com base em informagdes e
recomendacdes entdo prestadas pela DGTF e IGF, ndo poderéo deixar de atentar que
essa sua assercdo e, para além do mais, claramente infirmada pelos depoimentos

prestados nesta CPI pelos proprios autores dessas informacoes e recomendacdes.

Na verdade, é o préprio DGTF a data, Carlos Durdes da Concei¢do, quem, para um
correto enquadramento temporal, fez questdo de recordar aos deputados que “até a
prolacdo do Despacho 101/2009, do SETF, ndo existia obrigacdo genérica das
empresas publicas reportarem informacgdo sobre este tipo de operacgdes, nem para
efeito de prévia autorizacdo, nem obrigando a parecer prévio de uma entidade da
administracdo central, nem de qualquer dever especifico de informacéo, nesta matéria.
A excecdo a esta regra geral estda associada as operacfes que ultrapassem o limite
estatutario da competéncia dos 6rgao de gestéo, ou superiores a 30% do capital social
(situacdo que, como ja referido, ndo foi notificada), ou que estavam associadas a
financiamentos com garantia do Estado, em que a DGTF obtinha o competente parecer
técnico do IGCP. Segunda nota: o sistema contabilistico em vigor para a generalidade
das empresas ndo estabelecia a obrigatoriedade de relevar este tipo de operacdes.”
(péag. 7 da acta da audicao)

E, concretamente sobre o teor do Despacho 101/2009-SETF, é o mesmo Carlos Durdes
da Conceicdo que se pronuncia, em audi¢do na CPI, nestes exatos termos: “trés ou
quatro anos depois, € mais facil ver algumas coisas, mas, vendo a esta distancia, a
convic¢do que tenho é que [...] foram as medidas que, na circunstincia se

ajustavam.” (pag. 18 da acta da audigao)

Também chamado a pronunciar-se sobre a sua adequacdo, a data, do Despacho
101/2009 do SETF, o Inspetor-geral de Finangas foi perentdrio ao afirmar que o mesmo
“no essencial, corresponde, no quadro que traga, as preocupacfes que tinhamos
evidenciado” (acta da audicdo IGF, José Leite Martins, pag. 12) e, mais adiante, a
instdncia de um deputado do PSD sobre a questdo da autorizacdo/comunicacdo ao
IGCP, responde o IGF “Sr. Deputado, o despacho é no sentido da informacéo ser dada

a posteriori, mas é um avango,... porque no momento anterior ainda ndo havia essa
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informacdo” (idem, pag. 83). Ainda a propoésito das sucessivas alteragdes introduzidas
ao sistema contabilistico, declarou José Leite Martins: “A entrada em vigor do Sistema
de Normalizagdo Contabilistica tornou tudo isto muito mais transparente. E que, até ai,
umas empresas calculavam o justo valor, outras ndo; umas empresas faziam inscrever
no ABDR, no anexo ao balanco e a demonstracdo dos resultados, os valores, outras
ndo o faziam refletir. A partir da entrada em vigor do Sistema de Normalizagdo
Contabilistica passaram a ter de o fazer refletir nas suas demonstracdes financeiras
por via da imposicdo deste novo quadro normativo contabilistico.” (acta da audi¢do do
IGF, José Leite Martins, pag 54)

E, questionado sobre 0 momento em que tais alteragbes permitiram evidenciar a
situagdo, o IGF esclarece “[...] 0 que posso constatar é que esse problema se torna
evidente a partir dos boletins de 2011, quando comeca a aparecer uma trajetoria de
evolugdo negativa do justo valor destes contratos. A partir de 2011, por forca da
entrada em vigor do sistema contabilistico que entrou em vigor em 2010 e reflete-se
nas contas de 2011.” (acta da audi¢do do IGF, José Leite Martins, pag. 93)

Merecem, pois, especial atencao, ndo s6 pela natureza das entidades que os produziram,
bem como pela circunstancia dos mesmos terem sido elaborados na sequéncia de
Despachos da SET, Maria Luis Albuquerque, exarados ja depois da constituicdo da
presente CPI, o Relatorio/auditoria DGTF, datado de 30 de junho de 2013, bem como o
Relatorio da IGF (2013/1135).

Recorde-se que, no primeiro desses relatorios, além do que atrds vem dito, escreve-se
que “No periodo anterior ao Despacho n® 101/09-SETF, s6 pontualmente foi do
conhecimento da DGTF a realizacdo deste tipo de operacOes e, na generalidade,
quando estavam associadas a financiamentos com garantia do Estado” (pag. 3),
acrescentando inclusive que, até entdo, as referéncias a esse tipo de operacGes eram,
amiude, positivas como quando, a titulo de exemplo e entre outros, refere um relatério
do Tribunal de Contas “/...] 0 Relatério n® 30/2009-22 sec¢do do Tribunal de Contas,
relativo a uma auditoria de caracter operacional realizada a Carris, com énfase no
servico publico de transporte rodoviario prestado, cujo ambito temporal incide nos

exercicios econémicos de 2003 a 2007, refere o contributo positivo dos swaps na
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melhoria dos resultados financeiros da Carris nos anos de 2006 e 2007.” (idem pag.
24)

Diferentemente do que sucedia anteriormente, e em cumprimento do Despacho 101/09-
SETF, “A partir do exercicio de 2010, todas as empresas efetuam o seu reporte de
acordo com o referencial SNC ou IFRS, pelo que ndo s6 incluem uma nota
justificativa, como refletem o justo valor nos termos das normas contabilisticas
aplicaveis.

Em fevereiro de 2011, a DGTF emitiu instrucdes para a elaboracdo do relatorio
anual de 2010, referindo expressamente esta matéria e incluiu um quadro de reporte
sobre o cumprimento do Despacho n° 101/09 - SETF, no qual é mencionado a
questdo da politica de cobertura de risco financeiro” (idem, pag. 18)

Como no Relatorio da DGTF se pode ler, “O despacho n° 896/11-SETF resulta da
analise produzida sobre os relatorios e contas de 2010 destas empresas e vem permitir
sistematizar informagdo com a criagdo de uma base de dados na DGTF contendo
informacdo sobre todas as operacgdes, que anteriormente ndo existia em nenhum
organismo publico” (idem , pag 3).

Resulta assim incontroverso — e o0 Relatério da DGTF faz questdo de o enfatizar — que
“Com a publicacdo do relatorio anual do SEE de 2011 e do Boletim do 2° trimestre de
2011 a DGTF passou a evidenciar publicamente, de uma forma regular e objetiva, as
responsabilidades potenciais decorrentes deste tipo de contratos, por empresa e
globais do SEE, assim com a efetuar uma anélise de sensibilidade a variacéo da taxa
de referéncia numa visdo global e de conjunto, anteriormente inexistente;” (idem,
pag. 3)

Significa isto que a tutela passou a dispor, a partir da publicacdo do relatdrio
anual do SEE de 2011 e do Boletim do 2° trimestre de 2011, de “uma visao global e

de conjunto, anteriormente inexistente”, onde resultavam publicamente

evidenciadas as responsabilidades potenciais por empresa e globais do SEE.
Igual conclusdo resulta do Relatério da IGF elaborado na sequéncia do Despacho
1126/2012-SET, onde, de modo inequivoco, se pode ler “/...] desde Agosto de 2011
que aquela Direccdo-Geral tem vindo a fazer constar nos “Boletins Informativos
sobre o Sector Empresarial do Estado”, que elabora com periodicidade trimestral,
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dados relativos aqueles instrumentos financeiros, bem como os resultados da
avaliacdo do impacto de tais instrumentos nas contas das empresas publicas, o que ja
permite responder a determinacao especifica constante do Despacho n° 896/2011-SETF

e possibilita ao acionista/tutela tomar eventuais decisdes gue sobre esta matéria se

revelem indispenséveis & prossecucdo do interesse publico a acautelar” (Relatorio
IGF, pég. 8)

Refere, assim, o Relatério da IGF, de modo particularmente expressivo, que, atenta a
informacdo desde entdo evidenciada, era possivel ao acionista/tutela, desde agosto
de 2011, decidir, sobre a matéria de swaps, 0 que se revelasse indispensavel a

prossecucdo do interesse publico a acautelar.

Pode, pois, concluir-se que o problema da contratacdo de derivados se torna
evidente para a DGTF e IGF (logo, também para a tutela politica daqueles drgdos
da Administracdo Central) a partir da publicacdo do Boletim do 2 trimestre de

2011, o que veio a ocorrer em Agosto de 2011.

Da alegada indiferenca temporal para a resolucéo do problema

Assente 0 ponto anterior, isto é, conhecido pela tutela o problema decorrente da
generalizada contratacdo de derivados financeiros pelo Sector Empresarial e a sua
evolucdo contabilistica, desde o final do 2° trimestre de 2011, importava questionar da
tempestividade da resposta dada ao mesmo. Para tanto, importa recordar que, como
supra se explicitou, ambos os Relatérios da DGTF e IGF, mandados realizar pela SET,
Maria Luis Albuquerque, contrariam, de modo inequivoco, a sua alegacdo de que nédo
disporia (desde o conhecimento do Boletim relativo ao 2° trimestre de 2011, publicado
em agosto de 2011) da informacdo que lhe permitisse ter atuado, tomando entéo as
decisdes que se revelassem “indispensaveis a prossecucdo do interesse publico a
acautelar”.

Acresce que a Secretaria de Estado do Tesouro, Maria Luis Albuquerque, afirmou em
audi¢cdo na CPI, a 25 de Junho de 2013, “que se tivesse sido alertada no dia 30 de

Junho [2011], era capaz de ter atuado um pouco mais cedo.” (pag. 42)
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Sucede que essa afirmacgdo da agora Ministra de Estado e das Finangas ndo s6 veio a ser
contraditada pelo depoimento — e documentacdo junta aos autos — do ex-DGTF a essa
data, Pedro Felicio, como resulta contraditéria com o proprio depoimento de Maria Luis
Albuquerque, mais adiante.

Na verdade, contrariando as suas proprias palavras, das quais decorre que teria resultado
vantagem numa atuagao mais célere da propria (“se tivesse sido alertada [...] era capaz
de ter atuado um pouco mais cedo”, afirmou), ¢ a mesma Maria Luis Albuquerque que,
contraditoriamente, enfatiza “Se tivéssemos feito mais cedo [...] teriamos exatamente o
mesmo resultado: teriamos pago menos dinheiro aos bancos e teriamos recebido menos
dinheiro dos bancos. Esse seria o resultado.” (idem, pag. 117)

Assim, sendo certo que o0 Unico argumento que poderia sustentar uma pretensa
indiferenca temporal para a resolucdo do problema resultante da contratacdo de
derivados financeiros seria aquele que decorresse da alegada simetria de swaps (a
tese de que os swaps positivos, contratados pelo IGCP, contrabalancariam, na mesma
proporcdo, aqueloutros, negativos, contratados pelo SEE), a verdade é que, tendo-se
esgotado ja os swaps do IGCP — tal como foi referido na CPI, pelo presidente do
IGCP, Moreira Rato -, subsistem ainda varios swaps negativos, nomeadamente 0s
contratados junto do Santander, desde 2011 identificados como consubstanciando

cerca de 40% do total, e que se degradaram substancialmente desde entéo.

O grau de diligéncia na resolucéo do problema

Isto posto, pronunciemo-nos sobre a diligéncia daquela que foi a primeira tutela politica
a ser municiada com a evidéncia das responsabilidades potenciais decorrentes deste tipo
de contratos, por empresa e globais do SEE, ou seja, pronunciemo-nos sobre a
diligéncia do XI1X Governo.

Em primeiro lugar, convira ter presente que foi Maria Luis Albuguerque quem afirmou
que, nesta matéria, todo o trabalho do Governo iria ser concluido “com a aprovacao de
um decreto-lei autorizado”, do qual iria resultar que “0 financiamento e a
contratacao de instrumentos de gestdo de risco financeiro das empresas publicas nao

financeiras passam a estar sujeitos a parecer préevio vinculativo do IGCP.” “O
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problema que herdamos, e que estamos a resolver, ndo voltara a ser criado” (acta da
audicdo na CPI, de 25 de Junho de 2013, pag. 11).

Ora, sendo certo que o referido decreto-lei veio a ser publicado em 3 de Outubro de
2013 (DL 133/2013, que estabelece os principios e regras aplicaveis ao sector publico
empresarial), convém recordar que, neste particular — a contratacdo de IGRF ficar
sujeita a parecer prévio do IGCP — essa situagdo, pretensamente inovadora e
propalado corolario da acdo governativa atual, é, na verdade, aquela que o atual
Governo j& herdou, em vigor desde a prolacdo do Despacho 896/2011-SETF,
datado de 9 de Junho de 2011.

E, no que diz respeito ao papel do IGCP, convirad igualmente recordar que foi Maria
Luis Albuquerque quem esclareceu que a passagem dos IGRF para o IGCP foi logo “a
primeira solucédo que foi equacionada para resolver este problema” (acta da audi¢do na
CPI de 25 de Junho 2013, pag. 22), o que ocorreu “ainda em 20117, tendo sido entdo
“desencadeado o0 processo de criar as condicdes legais para o IGCP poder
desempenhar esse papel” (idem, pag. 23).

Porém, s6 a 27 de Agosto de 2012 é que veio a ser publicado o DL 200/2012 que,
alterando a natureza e estatutos do IGCP, entrou em vigor a 1 de Setembro de 2012).

Ou seja, 0 Governo levou mais de um ano (14 meses), sobre a data da sua tomada
de posse, para criar as condigdes legais para o IGCP pudesse, formalmente,
assumir o papel que aquele lhe destinara desde o primeiro momento (“a primeira
solucéo que foi equacionada”) e sé, a partir de entdao, pode o IGCP conduzir o
processo.

Sucede que esse hiato temporal assume uma relevancia tanto maior quanto foi a propria
Maria Ministra das Financas que referiu, em sede de CPI, que seria a assuncdo desse
papel de interlocutor Unico, por parte do IGCP, que iria afastar o risco de exercicio de
clausulas de vencimento antecipado (“[...] porque os bancos nos disseram [em 2011]
que estariam mais confortaveis tendo o IGCP como contraparte e isso os impediria, na
pratica, do exercicio destas clausulas de vencimento antecipado.”, revelou MLA, idem,
pag. 22/23)
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A Resolucdo do Conselho de Ministros n® 40/2013 e a exoneracdo dos Gestores
Publicos

Apesar da informacdo disponivel, & data da tomada de posse do XIX Governo, sobre a
contratagdo de SWAPS, ficou demonstrado, testemunhal e documentalmente, que
alguns gestores publicos foram renomeados ou continuaram em funcGes até Abril de
2013. Ficou , também, demonstrado que, em todas as Empresas Pdblicas, o acionista
Estado aprovou os Relatérios de Contas dos anos de 2011 e 2012, sem nunca questionar
a situagdo financeira decorrente da contratacdo de SWAPS. Acresce que, em alguns
casos, 0s Presidentes dos Conselhos de Administracdo mereceram o louvor do Governo.
Em audicdo parlamentar de 26 de abril de 2013, a SET, Maria Luis Albuquerque,
referiu aos deputados que “0 governo estava a apurar os niveis de responsabilidade
individual de gestdo e que ndo deixaria de retirar as devidas consequéncias quando
aos senhores administradores que ainda exercessem funcdes e que viessem a ser
responsabilizados”.

Sucede, porém, que, prescindindo do apuramento de responsabilidades, a Resolu¢do do
Conselho de Ministros n° 40/2013, de 6 de Junho (publicada em Diério da Republica de
18 de Junho) veio a proceder a demissdo, “por mera conveniéncia”, dos presidentes do
Metro de Lisboa, e da Entidade Gestora de Reservas Estratégicas de Produtos
Petroliferos (EGREP), e determinou ainda que fossem praticados os atos societarios
necessarios a demissao, igualmente “por mera conveniéncia” do presidente da Carris,

além de outros administradores e diretores financeiros.

Ora, como se sabe, a demissdo por mera conveniéncia traduz um poder discricionario,
que ¢ conferido por lei ao 6rgdo de nomeacéo, para, em qualquer tempo e por qualquer

conveniéncia, demitir o gestor publico (ao qual confere o direito de ser indemnizado).

N&o obstante, na fundamentacdo da referida Resolugdo, conjuntamente com a alusdo a
relacdo de confianca que deve existir entre o gestor e o Estado, surge referéncia a

celebracdo de contratos swap de que ‘“resultaram prejuizos avultados e riscos
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significativos para o erario puablico. Tratando-se, como se tratam, de juizos
conclusivos, estes seriam desnecessarios numa decisdo de demissdo "por mera
conveniéncia”. Na verdade, se tivessem sido apuradas responsabilidades dos gestores
publicos pelos prejuizos causados ao Estado portugués, justificar-se-ia a sua demissao
com justa causa, nos termos dos arts. 24.° e 25.° do EGP.

O Governo, contrariamente ao que referira no Parlamento a SET, Maria Luis
Albuquerque, prescindiu de identificar os factos concretos dos quais resultaria a
responsabilizacdo dos gestores, preferindo formular juizos conclusivos e genéricos, sem
permitir aos visados qualquer tipo de defesa, nem aferir da sua veracidade ou sequer
permitir cotejar essa fundamentagdo com a de outros casos conhecidos de intervenientes
em contratos swap que, inclusive, a data, permaneceram no Governo.

Sobre a sua demissdo, e referindo-se ao curto espaco temporal decorrido entre a
Assembleia-geral da Carris de 26 de Marco de 2013 (onde o acionista Estado, para além
de aprovar um voto de confianca no Conselho de Administracdo, no 6rgdo 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: «O acionista Estado regista com apreco 0s
esforcos desenvolvidos pelo Conselho de Administracdo da Carris, tendo em vista o
cumprimento das determinacfes legais a que a empresa se encontra vinculada enguanto
entidade do sector empresarial do Estado e as orientacdes que Ihe tem dirigido, bem
como os resultados que foram alcangados em varios dominios.») e a data em que foi
demitido, o ex-administrador da CARRIS, Silva Rodrigues, pronunciou-se em audi¢do
nestes termos: “Neste enquadramento €, sem davida, pertinente a pergunta: o que
aconteceu, neste curtissimo periodo de tempo, que fez alterar, radicalmente, a posi¢ao
do Governo? Foram conhecidos dados novos sobre os contratos swap da Carris, que,
até meados de abril, eram desconhecidos, ou nova informacdo? A resposta é,
obviamente, ndo. Nao foram conhecidos quaisquer dados que, até ai, ndo fossem do
conhecimento puablico. O que, entretanto, aconteceu — hoje € claro para todos — foi
ter sido tomada a decisédo pelo Governo de transformar a questdo dos swaps num

processo politico.”
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Com relevo para o esclarecimento do sucedido com a sua demiss&o, acrescentou ainda:
“E importante salientar que em nenhuma destas reunides me foi entregue ou
facultado, para leitura ou andlise, copia do relatério do IGCP referido como sendo o
documento que questionava 0s contratos celebrados, relatério esse que até hoje
desconhec¢o. Em suma, fui demitido sem sequer ter o minimo direito ao contraditorio
daquilo que alegadamente fundamentava a minha demisséo ”/.../ “Houve uma coisa
que percebemos todos: a REFER s6 tomou boas decisfes. 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 ndo tenho, nem tenho que ter, a informacéo sobre as
razbes que levaram o Governo a demitir estes trés gestores e a ndo demitir outros
gestores.”

A existéncia da propria constituicdo da presente Comissdo Parlamentar de Inquérito tera
sopesado na demisséo dos administradores visados, na medida em que Silva Rodrigues
refere que “a Sr.? Secretdria de Estado do Tesouro disse-me que a retirada de
confiancga politica e a consequente demissdo nao representavam um julgamento do
Governo, eram apenas porque o Governo entendia que os 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”, no que ¢ acompanhado por Jodo Vale Teixeira, ex-
presidente da EGREP, quando questionado especificamente sobre essa matéria,
respondeu: “Esqueci-me de dizer, mas essas foram quase as mesmas palavras que
usaram. Foi-me dito que era para que as pessoas estivessem na Comissdo de

Inquérito sem qualquer constrangimento.”

Assembleia da Republica, 27 de Dezembro de 2013

Os Deputados
Ana Catarina Mendes
Filipe Neto Brandéo
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PROPOSTA DE ALTERACAO DO CAPITULO 12 (CONCLUSOES)

Novo capitulo de conclusdes

1. A contratacdo de SWAPS surge a partir de 2003.

2. Durante o periodo de 2002-2004 ndo teve lugar qualquer divulgacéo
publica de relatorios do Sector Empresarial do Estado, sendo o Gltimo
conhecido de 2001;

3. Perante essa omisséo, entre 2002 e 2005, os XVII e XVIII Governos
promoveram um conjunto de iniciativas para regular estes
instrumentos.

4, Com o intuito de reforcar os instrumentos de informacao,
acompanhamento e controlo das empresas publicas, de melhorar a
transparéncia e ir ao encontro das boas préticas internacionais.

5. Assim, em 2005 o Governo publica a Resolucdo do Conselho de
Ministros n°121/2005, que visa “implementar a definicao de
orientacdes uniformes que fomentem o rigor e promovam a
transparéncia da accao do Estado e dos titulares da gestdo das
entidades publicas empresariais e sociedades anonimas de capitais
exclusiva ou maioritariamente puablicos, aplicando-se ainda estas
medidas, com as devidas adaptacdes, aos institutos publicos. “

6. Ainda em 2005, o Governo produziu ainda mais duas Resolugées do
Conselho de Ministros relevantes no ambito do SEE, a saber:
Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 187/2005 e a Resolugdo do
Conselho de Ministros n.° 155/2005, a primeira limitava “0 exercicio
de outras actividades por parte de membros dos Orgdos de
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administracdo das empresas que integram o sector empresarial do
Estado, aplicando-se ainda esta orientacdo, com as devidas
adaptactes, aos membros dos conselhos directivos dos institutos
publicos” e a segunda previa “um conjunto de orientacdes no sentido
de tornar mais justos e equilibrados os sistemas de remuneracoes e
pensdes nas empresas e institutos pablicos”.

7. A partir de 2006 ha um conjunto de iniciativas legislativas
diretamente relacionadas com o enquadramento legal do SEE, e com
a modernizacdo do modelo de gestdo das EP, das quais se destaca:

8. O DL n.° 76-A/2006, de 29 de Marco, que alterou o Codigo das
Sociedades Comerciais, com especial énfase para a reforma dos
regimes de fiscalizacdo das empresas.

9. O DL n°71/2007, de 27 de Marco (alterado pelo DL n° 8/2012, de 18
de janeiro) que aprovou o novo Estatuto do Gestor Publico,
estabelecendo um regime mais exigente que o aplicavel ao setor
privado.

10.A Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 49/2007, de 28 de Marco,
que aprovou o0s principios de bom governo das empresas do Sector
Empresarial do Estado, dirigidos ao Estado, enquanto titular de
participacGes no capital de empresas e enquanto parte relacionada, e
as empresas detidas pelo Estado.

11.0 DL n.° 300/2007, de 23 de Agosto, que altera o regime juridico do
Setor Empresarial do Estado, tendo em vista uma gestdo mais
racional, eficaz e transparente, reforcando os mecanismos de
controlo financeiro e o0s deveres especiais de informacdo das
empresas publicas, bem como o regime de definicdo de orientacdes

de gestao.
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12.Foi reforcada a estrutura de acompanhamento e controlo, através da
criagdo do GASEPC — Gabinete de Acompanhamento do Sector
Empresarial do Estado, das Parcerias Publico-Privadas e das
Concessodes (Despacho n.° 936/07, de 24 de Setembro do SETF) e da
aprovacdo da nova Lei organica da DGTF (Decreto-Regulamentar
n. 21/2007, de 29 de Marco) que adotou um modelo misto,
permitindo a existéncia de equipas multidisciplinares, nas areas
relativas as participacdes do Estado.

13.Em 2007, foram incluidas auditorias ao Passivo Oneroso das
Empresas Pablicas no Plano de InspecGes da IGF.

14. Tambem se reforcou a exigéncia e transparéncia da relacdo entre
acionista, empresas e cidaddos. Definiram-se critérios mais exigentes
de reporte de informacéo, através do Despacho n.° 14277/2008, de
23 de Maio do MEF (Prestacédo de informacéo das empresas publicas
a Inspecdo Geral de Financas e Direcdo Geral do Tesouro e
Financas), e de afericdo do desempenho econdmico e financeiro
tendo por referéncia as orientacbes estratégicas previamente
definidas pelo acionista, através da RCM n.° 70/2008, de 22 de Abril,
relativa a fixacao e avaliacdo de objetivos de desempenho.

15.A 15 de Outubro é recebido, pelo Ministério das Financas e
Administracdo Publica, o Relatorio Preliminar da IGF, realizado
entre Novembro de 2007 e Setembro de 2008, relativamente a trinta
e oito Empresas Publicas.

16.Na sequéncia deste relatorio sdo dadas instrucdes, a DGTF, atraveés
do Despacho 899/08 SETF, no sentido de preparar com urgéncia

instrucoes relativas a contratacdo de IGFR’s, tendo solicitado a IGF
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igualmente o aprofundamento da analise como sugerido no
relatorio.

17.A 21 de Janeiro de 2009, é recebido novo Relatorio da IGF
(“Auditoria ao Passivo Oneroso — Relatorio Final”) — objeto de
despacho de concordancia a 30 de janeiro —que identifica fluxos
positivos de 109,9 M€.

18.Que sublinha a necessidade de uniformizacdo das politicas
contabilisticas para assegurar comparabilidade de informacao,
acrescentando ainda que: “o despacho n° 899/08-SETF, de 31 de
outubro (...) veio em nossa opinido colmatar uma coluna existéncia
no tratamento da divida das empresas publicas (...) também se
espera que a previsivel entrada para breve de um novo sistema de
normalizacdo contabilistica venha a obrigar as empresas a
divulgacdo de um vasto conjunto de informacdo tambeém nesta
matéria.

19.Ainda em janeiro de 2009 sdo recebidos os relatérios da IGF relativos
a Carris, Refer, CP, Metro de Lisboa e Metro do Porto, todos eles
objeto de despacho de integral concordancia com as propostas
formuladas pela IGF.

20.Consequentemente, considerando a Informagcdo da DGTF e os
Relatérios da IGF, foi proferido o Despacho n.° 101/09-SETF, de 30
de janeiro: que define instrucdes a observar pelas EPNF (empresas
publicas ndo financeiras) em matéria de mitigacdo dos efeitos da
volatilidade dos mercados financeiros sobre a situacdo das empresas,
orientando a atuacdo dos gestores na celebracdo de IGRF.

21.Foram alteradas as regras de contabilidade, a partir de 2010, através

do DL 158/2009 de 13 de julho, que aprovou o Sistema de
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Normalizacdo Contabilistica, revogando o Plano Oficial de
Contabilidade, e aplicando-se também estas novas regras de
contabilidade as empresas publicas.

22.Esta alteracdo permitiu a partir do segundo trimestre de 2011 uma
viséo global e de conjunto da situacgao financeira das empresas.

23.No periodo anterior ao Despacho n°® 101/09-SETF, s6 pontualmente
foi dado conhecimento da DGTF a realizacdo deste tipo de operacdes
e, na generalidade, quando estavam associadas a financiamentos com
garantia do Estado.

24.Nao obstante a deterioracdo das condi¢cOes de financiamento, mais
acentuadas a partir do altimo trimestre de 2010, o Governo néo
identificou razbes para determinar um maior condicionamento da
autonomia dos 6érgdos de gestdo das empresas, nem a avocacao da
negociacdo dos IGRF a nivel politico.

25.Alias, sobre o teor do Despacho 101/2009-SETF, o préprio autor das
recomendacdes ao SETF, o ex-DGTF, Carlos Durdes da Conceicéo,
viria a pronunciar-se, em audicdo nesta CPI, nestes exatos termos:
“trés ou quatro anos depois, € mais facil ver algumas coisas, mas,
vendo a esta distancia, a convic¢do que tenho é que [...] foram as
medidas que, na circunstancia se ajustavam.” (pag. 18 da ata da
audicao).

26.A este proposito importa ndo esquecer que em 2012 e 2013, nos
processos de aprovacdo de contas relativas aos exercicios de 2011 e
2012, as decisbes invocadas pela atual tutela para os termos de
reporte a respeitar pelas empresas continuaram a ser as mesmas

definidas pelo governo anterior.
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27.Em cumprimento do Despacho 101/09-SETF, a partir do exercicio
de 2010, todas as empresas passam a efetuar o seu reporte de acordo
com o referencial SNC ou IFRS, pelo que ndo s6 incluem uma nota
justificativa, como refletem o justo valor nos termos das normas
contabilisticas aplicaveis.

28.Em fevereiro de 2011, a DGTF emitiu instrucdes para a elaboracéo
do relatorio anual de 2010, referindo expressamente esta matéria e
incluiu um quadro de reporte sobre o cumprimento do Despacho n°
101/09 - SETF, no qual € mencionado a questdo da politica de
cobertura de risco financeiro.

29.0 primeiro trimestre de 2011 fica marcado pela rejeicdo do PEC IV e
a consequente demisséo do Governo,

30.Consequentemente, disparam os efeitos sobre o rating de diversas
empresas e respetivos rating triggers em contratos de financiamento,
bem como o agravamento da taxa de financiamento da Republica e
das restricdes, agravadas, a obtencéo do proprio financiamento.

31.Perante este cenario e a sujeicdo do Pais a uma situacdo de
assisténcia financeira externa é imposta a definicdo de orientagdes
mais especificas sobre as medidas a tomar.

32.Estas sdo, alias, condi¢cdes que habilitaram as instituicdes financeiras
a poder denunciar antecipadamente os contratos.

33.Para tal, sdo colocados a sua consideracdo do futuro governo um

conjunto de despachos, nomeadamente:

- Despacho n.° 155/2011-MEF, de 28 de Abril, que determina a
apresentacdo de propostas de revisdo da estrutura de receitas e
tarifas pelas empresas, e de informacédo sobre fluxos de caixa e

prazos de pagamento, e impde ainda limites a despesa anual
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maxima, aos investimentos e ao endividamento e assun¢do de
responsabilidades;

- Despacho n.° 806/2011-SETF, e o despacho n.° 807/2011-
SETF, ambos de 31 de Maio, dirigidos a Parpublica e a DGTF,
respetivamente; e

- Despacho n.° 896/2011-SETF, de 9 de Junho, que determina as
empresas do SEE o envio a DGTF de informacao detalhada sobre
0s IGFR contratados pelo SEE, para inclusdo da informacéo — e
divulgacédo puablica — no Boletim do SEE relativo ao 2T/2011, o

gue veio a verificar-se.

34.Quanto ao Despacho n.° 807/2011-SETF, de 31 de Maio, no mesmo
determina-se a DGTF a preparacdo e apresentacdo de propostas
necessarias a execucao das medidas previstas no Anexo (check-list
das medidas do MoU e MEFP celebrados com a Troika, onde se
incluem responsabilidades e riscos contingentes, explicitos ou
implicitos), nos termos e prazos dele constantes.

35.0 despacho n° 896/11-SETF resulta da analise produzida sobre os
relatorios e contas de 2010 destas empresas e vem permitir
sistematizar informagdo com a criacdo de uma base de dados na
DGTF contendo informacdo sobre todas as operages, que
anteriormente ndo existia em nenhum organismo publico.~

36.A informacdo apurada ficou, pois, na posse do novo Governo, que no
Boletim do SEE relativo ao 2T/2011, identificava,
discriminadamente por empresa, quer o valor nominal de contratacédo

dos IGRF, quer o valor (MtM) dos fluxos de caixa futuros, e as
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proprias analises de sensibilidade relativas aos impactos potenciais
do aumento ou diminuicéo das taxas de juro.

37.A data de Junho de 2011, o valor das perdas potenciais com estes
contratos era de 1,6 milhdes de euros.

38.A 18 de junho de 2011, teve lugar uma reunido, entre o anterior
Ministro de Estado e das Financas - Teixeira dos Santos - e 0 novo
Ministro de Estado e das Finangas, Vitor Gaspar, a quem foram
transmitidas as informacdes sobre os IGRF, bem como entregue uma
ficha informativa dedicada ao tema, na qual se mencionam as
medidas implementadas pelo anterior Governo.

39.Na audicdo a Vitor Gaspar, 0 mesmo reconhece ter tido esta
informacéo.

40.Nesta reunido, estiveram presentes 0s Secretarios de Estado ainda em
funcdes, onde Carlos Costa Pina menciona ao novo Ministro o tema
dos IGFR.

41.A 28 de junho toma posse a nova Secretaria de Estado e do Tesouro,
Maria Luis Albuquerque, que tem a tutela do Sector Empresarial do
Estado.

42.Maria Luis Albuguerque foi responsavel financeira na REFER em
2001 e 2007, tendo contratado SWAPS. Foi técnica do IGCP, onde
por duas vezes deus pareceres positivos a contratacdo de
financiamento com swaps associados (CP e EP).

43.A 29 de Junho de 2011 ocorreu uma reunido entre Carlos Costa Pina
e a Senhora Secretaria de Estado do Tesouro e Finangas, Maria Luis
Albuquerque. Nesta reunido foi igualmente suscitada esta questao,
tendo a Senhora SETF sido informada dos temas que se encontravam

pendentes no Gabinete, bem como dos principais temas pendentes
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em VAarios servigcos e organismos dependentes (designadamente, na
DGTF, IGCP, CGD e Parpublica).

44.Sobre estes temas a informacdo encontrava-se disponivel no
Gabinete, tendo sido sugerido que a Secretaria de Estado chamasse
os dirigentes para apresentacdo de ponto de situacdo, estando o seu
antecessor a sua disposicao.

45. Foi, ainda, informada do que ja havia sido transmitido ao Senhor
Ministro Vitor Gaspar sobre a questdo dos IGRF, tendo-lhe sido
igualmente sugerido que de imediato chamasse o Senhor DGTF, Dr.
Pedro Felicio, para que este lhe pudesse apresentar o estado do
trabalho em curso.

46.0ra, ficou provado que o entdo Director Geral do Tesouro e
Financas, Pedro Felicio, reuniu com a Secretaria de Estado, Maria
Luis Albuquerque, no dia 29 de Junho;

47.Ainda a 29 de Junho, Pedro Felicio envia mail a Secretaria de Estado
do Tesouro e Financas, Maria Luis Albuquerque com informacéo
detalhada sobre a situacdo dos contratos SWAPS nas empresas
publicas.

48.Na sua audicdo, Pedro Felicio retorna a sequéncia cronologica,
dizendo: “... penso gue as datas ja foram ditas, e volto a repetir: 29
de junho, dou a primeira informagdo sobre os swaps das principais
empresas; a 19 de julho dou informacdo detalhada, esta que acabei
de referir; 26 de julho, dou informacdo em formato relatério, que
depois veio a ser publicado pela Direcdo-Geral do Tesouro e
Financas, e no dia 3 de agosto atualizo a informacao na sequéncia de

detecdo de uma falha pela propria Senhora Secretaria de Estado
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49.Sabe-se, pela audicdo do Ministro das Financas, Vitor Gaspar, que a
TROIKA necessitava de informacdo detalhada, na primeira semana
de Agosto de 2011, sobre o impacto dos SWAPS nas contas
publicas;

50.Acresce que, com a publicacdo do relatorio anual do SEE de 2011 e
do Boletim do 2° trimestre de 2011, a DGTF passou a evidenciar
publicamente, de uma forma regular e objetiva, as responsabilidades
potenciais decorrentes deste tipo de contratos, por empresa e globais
do SEE, assim com a efetuar uma analise de sensibilidade a variacéo
da taxa de referéncia numa visao global e de conjunto, anteriormente
inexistente

51. A tutela passou a dispor, a partir da publicacédo do relatorio anual do
SEE de 2011 e do Boletim do 2° trimestre de 2011, de “uma visao
global e de conjunto, anteriormente inexistente”, onde resultavam
publicamente evidenciadas as responsabilidades potenciais por
empresa e globais do SEE.

52.I1gual concluséo resulta do Relatorio da IGF elaborado na sequéncia
do Despacho 1126/2012-SET, onde, de modo inequivoco, vem
referido que, atenta a informacdo desde entdo evidenciada, era
possivel ao acionista/tutela, desde agosto de 2011, decidir, sobre a
matéria de swaps, 0 que se revelasse indispensavel a prossecucao do
interesse publico a acautelar.

53.Pode, pois, concluir-se que o problema da contratacdo de derivados
se torna evidente para a DGTF e IGF (logo, também para a tutela
politica daqueles oOrgdos da Administracdo Central) a partir da
publicacdo do Boletim do 2 trimestre de 2011, o que veio a ocorrer

em Agosto de 2011.
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54.Tudo isso revela que a Senhora Secretaria de Estado do Tesouro e
Financas, Maria Luis Albuquerque, tinha informacdo que lhe
permitia ter atuado mais cedo.

55.L0ogo, as declaracbes da Senhora Secretaria de Estado do Tesouro e
Financas perante a Comissdo de Inquérito de que tinha partido do
zero e que se tivesse tido conhecimento a 30 de Junho teria atuado
mais cedo, sao falsas.

56.Acresce que a Senhora Secretaria de Estado do Tesouro e Financas
proferiu estas afirmacdes para justificar a sua inércia durante quase
dois anos.

57.A sua negligéncia na gestéo deste dossier provocou a duplicacéo das
perdas potenciais,

58.0ra, no segundo trimestre de 2011 as perdas potenciais eram de 1,6
mil milhGes; no terceiro trimestre eram de 2,1 mil milhdes; no quarto
trimestre eram de 2,4 mil milhGes; no primeiro trimestre de 2012
eram de 2,2 mil milhdes; no segundo trimestre de 2012 eram de 2,5
mil milhdes; no terceiro trimestre de 2012 eram de 2,6 mil milhGes e
no quarto trimestre de 2012 eram de 2,8 mil milhdes.

59. A sua inércia, irresponsabilidade e constantes contradi¢des ficaram
provadas nas varias audi¢bes e documentos apresentados nesta
comissdo de inquérito.

60.Das audicdes efetuadas aos anteriores Directores Gerais do Tesouro
e Financas (Pedro Felicio e Elsa Roncon) decorre que a SET, Maria
Luis Albuquerque, logo apos a sua tomada de posse, decidiu afastar a
DGTF do acompanhamento do processo dos swaps, esvaziando-a de
competéncias, assumindo ela prépria essa conducdo e transferindo,

posteriormente, essas competéncias para o IGCP.
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61.1sso mesmo € referido pelo DGTF, Pedro Felicio, que afirmou ter
recebido “instrugdes ainda em meados de Julho para que a Direcao-
Geral do Tesouro e Finangcas ndo interviesse em nenhuma
negociacdo com os bancos, nem em nenhuma indicacao as empresas
sobre a negociacdo e que isso seria a partir dai levado em linha de
conta pela Sr.2 Secretaria de Estado” (pag 16 da respetiva audigdo),
acrescentando ainda “eu insisto com a Sr.” Secretaria de Estado para
poder dar o aval e em que ela me diz que «ndo, a Direcdo-Geral do
Tesouro e Finangas neste momento ndo deve contactar os bancos,
nem sequer as empresas, isso passara a ser liderado por mim.» (idem,
pag 45)

62.A propria Maria Luis Albuquerque confirma que a passagem dos
IGRF para o IGCP foi logo “a primeira solugcdo que foi equacionada
para resolver este problema”, segundo depoimento da SET, Maria
Luis Albuquerque, adiantando que tal ocorreu “ainda em 20117,
tendo sido entdo “desencadeado o processo de criar as condi¢des
legais para o IGCP poder desempenhar esse papel”.

63.N&o obstante, a Diretora Geral do Tesouro e Financas, Elza Roncon
— que iniciou fungbes a 16 de Agosto de 2011 -, referiu nesta
Comissdo de Inquerito, que chegou a formular sugestdes, a 4 de
Outubro de 2011, para operacionalizacdo do contido no Despacho
896/2011 de 9 de Junho, sem que, a data, tivesse conhecimento de
que a DGTF seria afastada desse processo, como veio a acontecer.

64.0 mesmo ficou dito pela IGF que nédo recebeu nenhuma orientacéo
para desenvolver procedimentos com vista a resolucdo do problema,
ja identificado no referido Despacho 896/2001.

s$loPS|

Grupo Parlamentar do Partido Socialista

t - www.ps.parlamento.pt

People First | As Pessoas Estao Primeiro



Grupo Parlamentar

PARTIDO
SOCIALISTA

65.Recorde-se que o Despacho 896/2011 de 5 de Junho, nunca foi
executado nem revogado, alias afirmado pela Senhora Ministra das
Financas, em audicéo de 28 de Novembro.

66.Das varias audicdes realizadas aos ex-Diretores Gerais do Tesouro e
Finangas ndo decorre a necessidade imperiosa de alteracdo dos
Estatutos do IGCP.

67.Foi uma opcéo politica da SET, Maria Luis Albuquerque, prescindir
do envolvimento da Caixa Geral de Depdsitos, na conducdo do
processo que deveria contar com a conducédo da DGTF e o contributo
da Inspeccdo-geral de Financas, nos termos do determinado no
Despacho 896/2011.

68.A atribuicdo de competéncias ao IGCP, prescindindo do determinado
no supra referido Despacho, acarretou, além do mais, custos com a
contratacdo da assessoria financeira do IGCP (€ 497.000 a
Stormharbour) e, sabe-se hoje, assessoria juridica (€ 418.000 a
sociedade de advogados Morais Leitdo &  Associados,
desconhecendo-se o valor pago pelos servicos contratados pelo IGCP
a sociedade de advogados Cardigos).

69.Estes encargos, a somar aos valores ja pagos a banca, sdo suportados
pelos contribuintes. Ao contrario do afirmado por Maria Luis
Albuquerque, que ndo haveria custos para contribuintes.

70.Foi uma opgéo politica que determinou inacdo, durante 14 meses, a
espera desta alteracdo legislativa que viria a ocorrer a 27 de Agosto
de 2012 (com a publicacdo do DL 200/2012 que entrou em vigor a 1
de Setembro de 2012).

71.0u seja, o Governo levou mais de um ano, sobre a data da sua

tomada de posse, para criar as condicdes legais para o IGCP pudesse,
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formalmente, assumir o papel que aquele lhe destinara desde o
primeiro momento (“‘a primeira solucao que foi equacionada™) e so, a
partir de entdo, pode o IGCP conduzir 0 processo.

72.Segundo palavras da propria MLA, a assuncdo do papel de
interlocutor unico, por si atribuido ao IGCP, iria afastar o risco de
exercicio de clausulas de vencimento antecipado (“[...] porque 0S
bancos nos disseram [em 2011] que estariam mais confortaveis tendo
o IGCP como contraparte e isso 0s impediria, na pratica, do exercicio
destas clausulas de vencimento antecipado.

73.Ficou a davida quanto a necessidade de alterar os Estatutos do IGCP
para decidir sobre o cancelamento destes contratos.

74.Apos o inicio de funcdes do novo presidente do IGCP, Jorge Moreira
Rato, afirmou (em audicdo) que o IGCP comecou a trabalhar de
“forma sistematica” em setembro de 2012 com base nas fichas
técnicas disponibilizadas pela DGTF.

75.0ra, € falso que o IGCP tenha comecado a trabalhar logo em 2011,
tal como afirmado por Maria Luis Albuquerque.

76.Ainda assim, o trabalho de inventariacdo e analise dos contratos
swap, suscetivel de sustentar uma decisdo sobre os mesmos, foi
contratado pelo IGCP a consultora Stormharbour, tendo sido
contratualmente fixado em 30 dias e realizado dentro desse prazo.

77.0 IGCP, que solicitou a autorizacéo para a contratacdo de assessoria
financeira especializada, alegando ndo possuir 0s conhecimentos
necessarios para proceder a analise de derivados identificados como
complexos, ndo acolheu, porém, os critérios fornecidos pelo assessor
financeiro, depois de receber o resultado do trabalho deste,

alterando-os no Relatorio de Janeiro de 2013.
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78.A Stormharbour recomenda ao IGCP como ultimo recurso o
cancelamento dos contratos.

79. O IGCP propGe, em janeiro de 2013, a tutela trés abordagens
possiveis (pag. 11 do relatorio da IGCP):

- Litigacdo com vista a recuperar, para além do CVA e
FVA, boa parte do Dayl PV,

- Negociacdo musculada (sob ameaca de litigagcdo) de
forma a recuperar CVA, FVA e parte do Dayl PV;

- Negociagdo com vista a recuperar apenas parte do
CVA e FVA das operagbes, anulando ou
adiando/melhorando ETOs e rating triggers, e
simplificando as estruturas existentes

80.0 Governo optou pelo cancelamento dos contratos SWAP, néo
seguindo a proposta da Stormharbour.

81.Né&o decorre de nenhum documento ou audicdo o custo real das outras
opcoes.

82.0 cancelamento significou, de acordo com o parecer da UTAO,
transformar em reais perdas potenciais que poderiam ocorrer ou nao;
e que poderiam ser reversiveis se as taxas de juro aumentassem;

83.A ndo decisdo em 2011 provocou um prejuizo de 1,5 milhdes
(duplicacdo das perdas) a partir do momento em que havia
informagcé&o disponivel.

84.Se o cancelamento tivesse sido feito em 2011 (admitindo que era essa
a boa solucéo, na posse da informacéo disponivel), ter-se-ia poupado
1500M + a % de haircut que também seria aplicavel a data
(30%*1500M=~450M), num total de 1950M, numa altura em que as

condi¢bGes mercado ndo estavam tdo deterioradas.
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85.Poder se ia ter evitado a utilizagdo dos swaps bons do IGCP na
dimensdo em causa, que seriam geradores de fluxos positivos futuros,

86.Estes swaps, sendo necessarios para gerir o risco da divida, terdo que
se repostos, sob pena de deixar os riscos a descoberto;

87.A ministra das Financas afirmou que o cancelamento dos swaps nédo
tem impacto na divida publica

88.0 parecer da UTAO sobre a neutralidade contabilistica em défice e
divida das operacGes de cancelamento vs manutencdo dos swaps
confirma que néo se resolveu um problema. Apenas se pagou 0 prego
da transformacdo das perdas potenciais em reais, que também
existiria sempre em 2011.

89.Acrescenta o parecer da UTAO que a operacdo de cancelamento de
swaps "bons" e "maus" em simultaneo, ainda que globalmente
neutral, ndo o ¢ se analisadas as duas fases: a fase em que o impacto é
positivo (beneficio maximo em 2014) e a fase em que o impacto é
negativo (p0s-2019), mas tudo isto sem que se conhegcam
pressupostos de taxa de juro em cada um dos anos futuros.

90.Nao existe avaliacdo que permita dizer que entre a poupanca (haircut
sobre a perda potencial que o Governo transformou em real) e os
beneficios dados aos bancos o haircut/desconto foi equilibrado.

91.0 Governo pagou aos bancos mais de mil milhdes de euros,
alegando ter obtido descontos de cerca de 30% junto dos mesmos
(valor contrariado pelo parecer da UTAO).

92.Apesar da informacao disponivel a data da tomada de posse do XIX
Governo, em Junho de 2011, ficou demonstrado, testemunhal e

documentalmente, que alguns gestores puablicos que haviam
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intervindo no processo de contratacdo de swaps foram renomeados
ou continuaram em funcdes até Abril de 2013.

93.Ficou, também, demonstrado que, em todas as Empresas Publicas, o
acionista Estado aprovou os Relatdrios e Contas dos anos de 2011 e
2012, sem nunca questionar a situacdo financeira decorrente da
contratacdo de SWAPS, sendo que, em alguns casos, nomeadamente
0 da CARRIS, na Assembleia-geral ocorrida em 26 de Margo de
2013, o acionista Estado fez aprovar, além de um voto de confianca
nos membros do Conselho de Administragdo, um louvor a atuagéo
dessa administracdo. Em audicéo parlamentar de 26 de abril de 2013,
a SET, Maria Luis Albuquerque, referiu aos deputados que “o
governo estava a apurar 0s niveis de responsabilidade individual de
gestdo e que ndo deixaria de retirar as devidas consequéncias quando
aos senhores administradores que ainda exercessem funcdes e que
viessem a ser responsabilizados”. Sucede, porém, que, prescindindo
do apuramento de responsabilidades, a Resolucdo do Conselho de
Ministros n° 40/2013, de 6 de Junho (publicada em Diario da
Republica de 18 de Junho) veio a proceder a demissdo, “por mera
conveniéncia”, dos presidentes do Metro de Lisboa, ¢ da Entidade
Gestora de Reservas Estratégicas de Produtos Petroliferos (EGREP),
e determinou ainda que fossem praticados 0s atos societarios
necessarios a demissdo, igualmente “por mera conveniéncia” do
presidente da Carris, além de outros administradores e diretores
financeiros.

94.0 Governo, contrariamente ao que referira no Parlamento a SET,
Maria Luis Albuguerque, prescindiu de identificar os factos concretos

dos quais resultaria a responsabilizacdo dos gestores, preferindo
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formular juizos conclusivos e genéricos, sem permitir aos visados
qualquer tipo de defesa, nem aferir da sua veracidade ou sequer
permitir cotejar essa fundamentacdo com a de outros casos
conhecidos de intervenientes em contratos swap que, inclusive, a
data, permaneceram no Governo.

05.A existéncia da propria constituicdo da presente Comisséo
Parlamentar de Inquérito terd sopesado na demissdo dos
administradores visados, na medida em que Silva Rodrigues, ex-
presidente da CARRIS, refere que “a Sr.* 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
qualguer constrangimento quando se apresentassem na Comissdo de
Inquérito para poderem depor, isto €, ndo deveriam ter qualquer
constrangimento pela circunstancia de ainda terem funcdes publicas”,
no que é acompanhado por Jodo Vale Teixeira, ex-presidente da
EGREP, quando questionado especificamente sobre essa matéria,
respondeu: “Esqueci-me de dizer, mas essas foram quase as mesmas
palavras que usaram. Foi-me dito que era para que as pessoas
estivessem na Comissao de Inquérito sem qualquer constrangimento.”

96.E manifestamente estranha a circunstancia do Governo, nio obstante
ter considerado que alguns contratos celebrados por gestores publicos
(nomeadamente 0s que veio a exonerar através da Resolucdo do
Conselho de Ministros n° 40/2013), pelos resultados a que
conduziram, teriam natureza toxica ou especulativa e, como tal,
teriam  extravasado a competéncia  funcional  daqueles

administradores, ndo tenha agido em coeréncia com esse Seu
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entendimento e, como tal, suscitado judicialmente, no foro nacional, a
questdo da sua nulidade. Sendo certo que o Governo ndo exerceu essa
possibilidade de invocar nos tribunais nacionais a nulidade dos
contratos, por si proprio considerados ruinosos e especulativos, em
momento algum, foi possivel apurar da razdo de nédo ter enveredado
por essa via.

97.Igualmente por conhecer fica qual seria o resultado financeiro para o
Estado, caso o Governo tivesse enveredado pela via judicial da
contestacdo da validade dos contratos por si considerados ruinosos e
especulativos, logo contratados fora do ambito do mandato conferido
aos gestores publicos que os contrataram.

98.0s swaps contratados junto do Banco Santander foram, desde inicio
do processo de inventariacédo, identificados como alcancando perto de
40% do valor total dos swaps contratados pelo SEE.

99.N&o tendo sido alcancado acordo com o banco Santander,
permanecem, assim, em litigio quase metade do valor global das
perdas potenciais identificadas... sendo certo que, tendo-se esgotado
entretanto o valor dos swaps do IGCP que, por compensacgéo,
extinguiram 0s swaps contratados, esses swaps ja ndo poderdo ser
Uteis para a ulterior resolucdo do dossier Santander.

100. Findas 42 audicbes muito fica por esclarecer, desde as
omissdes, as contradicdes, as falsidades e 0s custos reais destes
cancelamentos. Bem como porque demorou a senhora ministra dois

anos para atuar sobre o dossier swaps.
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