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O fim do ano de 2015 foi acidentado para o ja débil setor financeiro portugués. O Banco de Portugal e o
Banco Central Europeu queriam limpar esta casa na ponta ocidental da Europa antes da entrada em vigor
a 1 de janeiro de 2016 do mecanismo europeu de resolu¢do bancaria. Primeiro foi a decisdo de
intervencionar o BANIF, pequeno banco do sistema mas com um custo potencial de mais de 3.000 milhdes
de euros para o contribuinte portugués. Seguiu-se, no dia 29 de dezembro, uma segunda resolucédo do
BES.

O Banco de Portugal deliberou “re-transferir” determinadas obriga¢des sénior num valor aproximado de

2.000 milh&es de euros para o BES, banco mau que resultou da medida de resolugédo de agosto de 2014.

Conforme foi anunciado pelo Banco de Portugal, a nova medida melhora o racio de capital do Novo

Banco que sobe para 13%.

Antevendo os litigios judiciais que certamente advirdo desta medida, o Banco de Portugal afirma que a
medida agora imposta resulta de “perdas decorrentes de factos originados ainda na esfera do Banco Espirito
Santo, S.A. e anteriores a data de resolucdo”, ou seja, que a medida sé visa resolver um problema anterior
a criagdo do Novo Banco. Invoca ainda que a nova resolugéo é "necessdria para assegurar que, conforme
estipulado no regime de resolugéo, os prejuizos do Banco Espirito Santo, S.A. sGo absorvidos, em primeiro
lugar, pelos acionistas e pelos credores daquela instituicGo e ndo pelo sistema bancdrio ou pelos
contribuintes”, o que justificaria o tratamento desfavoravel dado aos titulares das obrigacbes “re-
transferidas” para o BES. Por uUltimo, o Banco de Portugal conclui que esta Ultima decisdo “constitui a
alteracado final e definitiva do perimetro de ativos, passivos, elementos extrapatrimoniais e ativos sob gestdo
transferidos para o Novo Banco” que havia ficado em aberto na medida de resolucdo original e que, com

esta decisdo, “se considera definitivamente fixado”.

Em contraste com a medida de resolugdo original aprovada em 2014, cuja legalidade dificilmente podera
ser posta em causa, neste caso especifico hd fortes razbes para questionar a proporcionalidade e
oportunidade da medida adotada, que mais parece uma fuga para a frente do que um ponto final na

questao BES.

Quanto a oportunidade, convém lembrar que a medida surge mais de um ano e quatro meses depois da
intervencdo no BES, ocorrida a 4 de agosto de 2014. Assim, dificlmente se compreendera que factos
ocorridos antes de agosto de 2014 justificariam tdo gravosa medida. Como sabemos, desde essa data o
Novo Banco aprovou as suas contas de 2014, as quais terdo sido devidamente auditadas pelos seus
revisores oficiais de contas e revistas pelo Banco de Portugal no exercicio das suas funcdes de supervisdo.
Posteriormente, o Novo Banco aprovou contas trimestrais e semestrais relativas ao ano de 2015 e foi
submetido aos testes de «stress» do Banco Central Europeu que foram anunciados pelo Banco de

Portugal em 14 de novembro de 2014.

Como é agora possivel invocar-se que a nova medida resulta de factos anteriores a resolucdo?



Por outro lado, esta medida pde em causa a igualdade de tratamento de credores por, em primeiro lugar,
ter ocorrido em 2015 o reembolso de obrigagdes de igual natureza e ainda por haver outras emissdes de

obrigagdes do BES que tinham sido assumidas pelo Novo Banco.
Como pode entdo explicar-se que uns credores tenham visto os seus créditos satisfeitos e outros ndo?

Esta medida ndo parece pois proporcionada. Igualmente privilegiados sdo os demais credores comuns
do Novo Banco que ndo vém os seus direitos prejudicados pela resolucdo agora adotada. Ndo se
consegue vislumbrar no regime de resolucdo bancéria qualquer norma que possa fundamentar o
tratamento desigual de credores de uma mesma categoria, com a exce¢do dos depdsitos que beneficiam
de um direito de prioridade sobre os demais credores comuns. O que é mais estranho é que a presente

medida ndo atinja sequer os detentores de outras obrigagdes sénior assumidas pelo Novo Banco.

Em resumo, temos pano para mangas: a litigancia que se seguird serd muita e a probabilidade de os

credores prejudicados virem a ganhar em tribunal é grande.

Significativo é que o comunicado do Banco de Portugal venha esclarecer que “compete ao Fundo de
Resolugdo neutralizar, por via compensatéria junto do Novo Banco, os eventuais efeitos negativos de
decisées futuras, decorrentes do processo de resolucéo, de que resultem responsabilidades ou contingéncias”,
como que a dizer que o sucesso de eventuais litigios que se adivinham ndo prejudicara o Novo Banco, o
gue nado é necessariamente verdade, como as manifestagdes a porta da sua sede e dos seus balcdes tém

mostrado.

Todos sabemos que a responsabilidade Ultima de eventuais litigios em torno da resolucdo do BES terdo
de ser pagos pelo Fundo de Resolugdo. Ao afirmé-lo, o Banco de Portugal parece querer indicar que os
credores afetados por esta Ultima medida verdo os seus direitos satisfeitos em tribunal. O que o Banco
de Portugal e o Banco Central Europeu conseguem com esta medida é melhorar a situagdo financeira do

Novo Banco e eventualmente facilitar o processo de venda.

Contudo, perde-se certeza juridica e perde-se a confianga na palavra dada pelo Banco de Portugal e pelo

Banco Central Europeu, que atropelam as leis de que deveriam ser os principais guardides.

Fica por saber se os potenciais compradores do Novo Banco ndo deverdo ter razdes para desconfiar de
um regulador que permitiu (e exigiu) um aumento de capital de um banco com gravissimos problemas
internos, que de seguida intervencionou e que volta atrds numa decisdo tomada ha mais de um ano e

quatro meses. O futuro o dira.

Lisboa, 4 de janeiro de 2016



