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Esta tudo
dentro da lei! &

A Banca, a Conta e a
Consciéncia

O pais que suportou o risco tem o direito de exigir

justica na recuperacao.

Nota de abertura:

Esta cronica defende a responsabilidade, a

reciprocidade e a dignidade dos cidadaos perante o
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editoriais dos autores.

Quando um banco entra em colapso, a crise atravessa as
paredes da sua sede. Chega ao balcao onde alguém guarda
as poupancas de uma vida, a empresa que precisa de pagar
salarios, a familia que depende do crédito e ao Estado
chamado a impedir que o medo se transforme numa

corrida aos depositos.

E nessa hora que o dinheiro publico ganha uma
urgéncia extraordinaria. Os cidaddaos s3ao convocados,
através dos recursos do Estado, para sustentar a

estabilidade de um sistema de que todos dependem.

Anos depois, os resultados regressam ao verde. Os
dividendos crescem. Os prémios reaparecem. E quem
ajudou a suportar a emergéncia continua a contar o

dinheiro no fim do més.

Este desencontro exige uma resposta politica e moral.
A estabilidade financeira deve servir a comunidade que a
tornou possivel. Qquem é chamado a suportar o risco
merece uma contrapartida justa quando chega a

recuperacao.
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sector financeiro entre 2008 e 2025, descontadas as
receitas consideradas no levantamento. No final desse
periodo subsistiam activos financeiros com valor nominal
de 9.563 milhdes. O saldo de fluxos exige, portanto,
distinguir perdas, participacoes e créditos recuperaveis.

[1]

PRINCIPAIS ENCARGOS LIQUIDOS —

2008—-2025

Universo bancario Milhoes de euros

BES/Novo Banco 7.974
BPN 5.817

CGD 4.855
BANIF 2.871

BPP 230

Fonte: Tribunal de Contas, Parecer sobre a Conta Geral do
Estado de 2025, Caixa 8. Esta seleccao nao constitui o total

do sector.


https://www.tcontas.pt/pt-pt/ProdutosTC/PareceresTribunalContas/ParecerCGE/Documents/2025/pcge2025.pdf
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Houve também recuperacoes posteriores: a venda do
Novo Banco ao BPCE, concluida em Abril de 2026,
proporcionou 1.673 milhoes ao Estado e ao Fundo de
Resolucado. A operacao foi igualmente acompanhada pela
agéncia internacional EFE. Esse encaixe € posterior ao

balanco de 2025. [2] [13]

A precisao reforca a critica. Permite discutir o que foi
recuperado, o que continua comprometido e quais as
decisdes que explicam o resultado. Cada euro aplicado
numa intervencao representa recursos que tiveram de ser
financiados e que poderiam ter outros destinos. O custo de

oportunidade também pertence a memoria de um pais.

A lei precisa de uma consciéncia

publica

A Constituicao funda a Republica na dignidade da pessoa
humana e compromete o Estado de direito democratico
com a realizacio da democracia econdémica, social e
cultural. Estes principios dao conteado a exigéncia de

justica na gestao dos recursos publicos. [11]

Uma decisdo pode respeitar as regras aplicaveis e

continuar sujeita a uma critica ética severa. A legalidade



https://www.tcontas.pt/pt-pt/ProdutosTC/PareceresTribunalContas/ParecerCGE/Documents/2025/pcge2025.pdf
https://portugal.gov.pt/pt/gc25/comunicacao/comunicados/conclusao-do-processo-de-venda-do-novobanco
https://efe.com/economia/2026-04-30/banco-frances-bpce-cierra-compra-portugues-novo-banco/
https://www.parlamento.pt/Legislacao/Paginas/ConstituicaoRepublicaPortuguesa.aspx
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solidariedade aparece com toda a sua forca no momento
do prejuizo e perde vigor no momento do beneficio. Uma
comunidade nao pode ser tratada como fiadora de
emergéencia cuja presenca se torna inconveniente quando

os negocios melhoram.

O dinheiro publico traz consigo um dever de
reciprocidade. A memoria desse dever deve
sobreviver a emergéncia que justificou a sua

utilizacao.

Os lucros e o mérito que lhes é

atribuido

Em 2025, o conjunto dos bancos em Portugal registou
resultados liquidos de 6.317 milhoes de euros, segundo
dados do Banco de Portugal divulgados pelo ECO. Os
resultados mantiveram-se elevados apesar da reducao da

margem financeira, beneficiando de outros proveitos, do
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componente especialmente sensivel para as familias: a
subida das taxas de juro chegou mais depressa aos
empréstimos do que aos depositos. O Banco de Portugal
confirma essa assimetria e indica que, em Agosto de 2026,
os novos depositos a prazo de particulares pagavam em

média 1,63% em Portugal, contra 2,18% na area do euro.

[3]

A imprensa internacional documentou o efeito dos
juros nos resultados: em Fevereiro de 2024, a Reuters
associou os lucros recorde do BCP em 2023 as taxas

europeias elevadas e ao aumento da margem financeira.

[12]

A competéncia de uma administracao conta. Contam
também a conjuntura monetaria, a estrutura dos
depositos, o risco do crédito e as escolhas dos clientes. Na
nossa leitura, atribuir todo o resultado a exceléncia dos

gestores apaga uma parte importante da explicacao.

O lucro remunera capital, permite investimento e pode
reforcar a seguranca dos depositantes. A ética exige que a
sua origem e a sua distribuicio sejam escrutinadas,
sobretudo quando existe uma historia de apoio publico.
Um sistema robusto precisa de capital suficiente para

enfrentar a proxima tempestade.



https://eco.sapo.pt/2026/07/21/lucros-da-banca-sobem-ha-cinco-anos-em-2025-superaram-63-mil-milhoes/
https://bpstat.bportugal.pt/api/media/files/scripts/numerosquecontam/3144/PT/conteudo.html
https://www.reuters.com/business/finance/millennium-bcps-2023-profit-hits-record-dividends-resume-2024-02-26/
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bancos tiveram remuneracoes reportadas proximas de
29,7 milhoes de euros em 2025, mais 10% do que no
ano anterior. Os cinco presidentes executivos somaram
cerca de 7,4 milhoes, mais 17%. No Novo Banco, a
remuneracao reportada de Mark Bourke aproximou-se de
2.4 milhGes. Os totais incluem componentes com

diferentes calendarios de atribuicao e pagamento. [5]

Estas remuneracoes tém uma dimensao econdémica e
outra simbolica. Para quem vive com um salario modesto,
a distancia entre o esforco quotidiano e a recompensa no
topo torna-se uma pergunta sobre a medida do mérito e a

distribuicao do poder.

O proprio FMI reconheceu em 2026 que o nivel de vida
portugués continua bastante abaixo da média da Uniao
Europeia, embora a economia tenha apresentado um
desempenho forte e o sistema financeiro revele resiliéncia.
Prosperidade bancaria e bem-estar social merecem ser

avaliados em conjunto. [14]

Quanto aos accionistas, o BCP prevé distribuicoes de
até 90% através de dividendos e recompras de accoes; em
2026 aprovou um programa de recompra de cerca de

407,5 milhoes. [6]



https://eco.sapo.pt/2026/04/15/ceo-da-banca-ganharam-mais-17-em-2025-saiba-quem-recebeu-mais/
https://www.imf.org/en/news/articles/2026/05/06/mcs-05062026-portugal-staff-concluding-statement-of-the-2026-article-iv-mission
https://ind.millenniumbcp.pt/pt/Institucional/investidores/Pages/Programa-de-Recompra-de-Acoes-Proprias-2026.aspx
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condicoes oferecidas aos clientes e a missao da banca

publica. [7]

Como se separa a recuperacao da

factura

Os direitos do Estado dependem da forma do apoio
concedido e dos contratos celebrados. Um empréstimo
gera uma obrigacao de reembolso; uma participacao da
direitos de accionista; uma garantia ou um mecanismo de
absorcao de perdas tem condicoes proprias. O encargo
histérico de wuma intervencdo nao se transforma

automaticamente numa divida exigivel ao banco actual.

Existe ainda financiamento pelo proprio sector: o
Fundo de Resolucdo recebe contribuicoes da banca
destinadas ao cumprimento das suas obrigacoes. A
discussao publica deve integrar estes mecanismos de

recuperacao. [10]

O artigo 115.°-D do regime bancario prevée limitagoes

as remuneracoes quando uma instituicio beneficia de



https://www.cgd.pt/Institucional/Sala-de-Imprensa/2026/Pages/Atividade-Consolidada-FY2025.aspx
https://www.fundoderesolucao.pt/recursos-financeiros
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prospecto da instituicio documenta a extincdo da
proibicao contratual de distribuir dividendos. O fim dessa
restricio e a recuperacao integral dos recursos publicos

sao acontecimentos diferentes. [9]

P

E aqui que o escrutinio politico deve ser exigente:
avaliar se os instrumentos escolhidos preservaram uma
participacao publica adequada nos ganhos da recuperacao.
Governar implica negociar esse futuro logo no momento

em que se decide enfrentar a emergéncia.

Responsabilidade com nomes,

decisoes e consequéncias

Preservar depoésitos e pagamentos pode justificar uma
intervencao. A qualidade dos contratos, a avaliacao dos
activos, os direitos mantidos pelo Estado e os incentivos

estabelecidos devem continuar sujeitos a exame publico.

Devem ser identificadas as decisoes, as alternativas
disponiveis, os riscos conhecidos e os fundamentos
utilizados. A responsabilidade politica por uma escolha
ruinosa pode existir mesmo quando essa escolha nao

constitui crime. Quando houver ilicitos demonstrados, a



https://diariodarepublica.pt/dr/legislacao-consolidada/decreto-lei/1992-70072322-935894794
https://www.novobanco.com/content/dam/novobanco-com/investors/debt-information/covered-bond/documentos/Suplemento%20ao%20Prospecto%20Base,%20datado%20de%2024%20janeiro%202025.pdf
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gestores e accionistas actuais podem ser diferentes dos
responsaveis pelos colapsos. A justica exige individualizar
condutas. A critica institucional deve examinar o sistema

de incentivos sem transformar suspeitas em sentencas.

A ética de um Estado de direito vive dessa dupla
exigéncia: firmeza na responsabilizacao e rigor na prova. A
impunidade corréi a confianca; a acusacao indiscriminada

corroi a justica.

Um contrato publico mais justo

Para futuras intervencoes, defendemos regras que tornem

a reciprocidade concreta:

- Participacao na recuperacao: direitos de
reembolso, remuneracao do risco e participacao nos
ganhos futuros definidos antes da concessao do apoio.

» Prémios e dividendos condicionados: limites
proporcionais enquanto subsistir apoio extraordinario
por recuperar, adequados ao instrumento utilizado e a
solvabilidade da instituicao.

- Remuneracdoes com memaoria: incentivos ligados

ao desempenho sustentavel e mecanismos de reducao
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anual por Mmtervencao, com desembpolsos, receitas,
créditos, participacoes, custos de financiamento e
estimativas de recuperacao.

» Clientes com escolha efectiva: mais concorréncia,
comparabilidade de comissoes e depositos e facilidade
de transferéncia entre instituicoes.

« Fiscalidade fundamentada: avaliacao de medidas
sobre ganhos extraordinarios, com base legal solida,
proporcionalidade e analise dos efeitos no crédito e na

estabilidade.

A discussao fiscal tem precedentes internacionais. Um
estudo publicado pela Direccao-Geral dos Assuntos
Economicos e Financeiros da Comissao Europeia analisou
as diferentes respostas dos paises balticos aos lucros
bancarios extraordinarios. O trabalho examina tanto a
justica distributiva como as distorcoes possiveis. Serve de
referéncia para discutir opcoes; as suas conclusdoes nao
dispensam uma avaliacio propria da realidade

portuguesa. [15]

As reformas precisam de previsibilidade e respeito
pelos direitos existentes. O Estado deve contratar melhor,
regular melhor e prestar contas melhor. A defesa dos

contribuintes merece instrumentos eficazes que



https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/taxing-bank-windfall-profits-lessons-baltics_en
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ao balanco

Uma sociedade aceita sacrificios quando reconhece
necessidade, equidade e destino. A confianca torna-se
fragil quando o esforco é partilhado e a recompensa parece

reservada a uma minoria.

O cidadao que trabalha, paga impostos e cumpre os
seus compromissos espera a mesma seriedade das
instituicoes que administram milhGes. Espera que o
Estado se recorde dele depois da emergéncia. Espera que a
palavra «responsabilidade» conserve o seu significado

quando a conta é grande e os responsaveis sao poderosos.

Portugal precisa de uma banca sélida e de instituicoes
publicas capazes de proteger o interesse comum. Precisa
também de uma cultura na qual o dinheiro publico seja
acompanhado por deveres duradouros, e a prosperidade
permita reconstruir a confianca de quem suportou os anos

dificeis.

A moral puablica comeca nessa fidelidade: lembrar,
durante a recuperacao, aqueles a quem se pediu ajuda

durante a queda.
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com que protege a estabilidade do
sistema.
A conta pode fechar-se num relatoério. A

confianca so se reconstroi com justica.

Nota Editorial

Cronica de opiniao, com informacao verificada até
7 de Outubro de 2026. A defesa da ética e da moral
publicas ¢é apresentada como exigéncia de
responsabilidade e reciprocidade, respeitando a

legalidade, a presuncao de inocéncia e os direitos

de defesa.

O saldo das intervencoes até 2025 é uma
medida de fluxos publicos acumulados. A
avaliacao das perdas definitivas depende dos
activos remanescentes e das recuperacoes
posteriores. Os lucros de um exercicio, os

dividendos aos accionistas e as remuneracoes dos
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As referéncias incluem fontes primarias
portuguesas, publicacoes do FMI e da Comissao
Europeia e cobertura jornalistica internacional da
Reuters e da EFE. Os dados de remuneracoes
provém de calculos do ECO sobre os relatorios e
contas. As propostas de reforma sao posicoes dos
autores; nao sao atribuidas as instituicoes citadas.
O estudo europeu sobre os paises balticos exprime

as posicoes dos seus autores.

Co-autoria editorial, investigacao e
verificacao: Francisco Antonio dos Santos
Goncalves e Augustus Veritas — Assistente

OpenAl.

Referéncias crediveis

e [1] Tribunal de Contas — Parecer sobre a Conta Geral
do Estado de 2025, Caixa 8: Apoios publicos ao sector
financeiro.

« [2] Governo de Portugal — Conclusao do processo de

venda do Novobanco, 30 de Abril de 2026.



https://www.tcontas.pt/pt-pt/ProdutosTC/PareceresTribunalContas/ParecerCGE/Documents/2025/pcge2025.pdf
https://www.tcontas.pt/pt-pt/ProdutosTC/PareceresTribunalContas/ParecerCGE/Documents/2025/pcge2025.pdf
https://www.tcontas.pt/pt-pt/ProdutosTC/PareceresTribunalContas/ParecerCGE/Documents/2025/pcge2025.pdf
https://portugal.gov.pt/pt/gc25/comunicacao/comunicados/conclusao-do-processo-de-venda-do-novobanco
https://portugal.gov.pt/pt/gc25/comunicacao/comunicados/conclusao-do-processo-de-venda-do-novobanco
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2025 superaram 6,3 mil milhoes, 21 de Julho de 2026;
dados do Banco de Portugal.

 [5] ECO — CEO da banca ganharam mais 17% em 2025.
Saiba quem recebeu mais, 15 de Abril de 2026.

« [6] Millennium BCP — Programa de Recompra de
Accoes Proprias 2026.

« [7] Caixa Geral de Depositos — Resultados
consolidados FY2025; dividendo proposto relativo a
2025.

« [8] Diario da Reptiblica — Regime Geral das
Instituicoes de Crédito e Sociedades Financeiras, artigo
115.°-D.

 [9] Novo Banco — Supplement dated 24 January 2025
to the Base Prospectus dated 14 October 2024; cessacao
do acordo de capitalizacao contingente e da proibicao
de dividendos.

« [10] Fundo de Resolucao — Recursos financeiros e
contribuicoes das instituicoes participantes.

« [11] Assembleia da Republica — Constituicao da

Republica Portuguesa, artigos 1.° e 2.°.
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de Abril de 2026.

* [14] Fundo Monetario Internacional — Portugal: Staff
Concluding Statement of the 2026 Article IV Mission, 6
de Maio de 2026.

+ [15] Comissao Europeia / DG ECFIN — Taxing Bank
Windfall Profits: Lessons from the Baltics, European

Economy Economic Brief 086, 16 de Outubro de 2025.

Francisco Antonio dos Santos Goncalves
Co-autoria editorial, investigacao e verificacao: Augustus
Veritas — Assistente OpenAl
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