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A República dos
Resgates — o
contribuinte paga, o
poder passa adiante

Mais de vinte mil milhões no saldo desfavorável de

2025. A recuperação continua; a exigência de

responsabilidade também.

Nota de abertura:

O retrato financeiro desta crónica termina em 31 de

Dezembro de 2025. A venda do Novobanco,

concluída em Abril de 2026, é tratada

separadamente. A indignação não precisa de

números inflacionados: precisa de contas claras.

Portugal  tem uma forma muito  própria  de  apresentar  a

factura  dos  grandes  desastres  financeiros:  primeiro

explica que a intervenção é inevitável; depois anuncia que

o  dinheiro  será  recuperado;  finalmente,  convida  o

contribuinte a admirar a estabilidade e a esquecer a conta.
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O  dinheiro  público  sai  com  urgência.  As  explicações

regressam  devagar.  Pelo  meio,  mudam  os  governos,

mudam  os  conselhos  de  administração,  mudam  os

logótipos.  O  cidadão  que  financiou  a  operação  continua

exactamente no mesmo lugar: do lado de fora da sala.

A  notícia  do  Diário  de  Notícias,  publicada  em  5  de

Outubro, recolocou o assunto no centro da mesa: cerca de

70%  dos  apoios  públicos  à  banca  permaneciam  por

recuperar  no  balanço  até  2025.  A  manchete  é  brutal.  A

contabilidade merece ser lida inteira. [1]

Vinte mil milhões não cabem

numa nota de rodapé

O Tribunal de Contas apura, entre 2008 e 2025,  29 617

milhões de euros de despesa e  8 950 milhões de

receitas associadas  aos  apoios  ao  sector  financeiro.  O

saldo desfavorável para o Estado é de 20 667 milhões. A

diferença corresponde, por cálculo, a cerca de  69,8% da

despesa. [2]

Para  perceber  a  escala,  o  PRR  português  dispõe  de

cerca  de  22  mil  milhões  de  euros.  O  saldo  dos  apoios

bancários  aproxima-se  dessa  ordem  de  grandeza.  A

comparação  serve  para  medir  a  dimensão,  não  para

transformar  automaticamente  cada  euro  desembolsado

numa perda definitiva. [3]
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São  recursos  que  tiveram  de  ser  mobilizados  para

acudir  ao  sistema  financeiro.  Tinham  alternativas:

conhecimento,  habitação,  infra-estruturas,  cuidados  de

saúde,  capacidade  industrial.  Não  podemos  afirmar  que

todos esses investimentos teriam ocorrido. Podemos exigir

que o custo de os preterir entre na discussão.

Na minha leitura, o escândalo político começa quando

a dimensão desse esforço deixa de provocar uma prestação

de contas à sua altura. Vinte mil milhões não cabem numa

nota  de  rodapé.  Muito  menos  numa cerimónia  de  auto-

elogio.

A promessa tinha letras grandes

Em  Agosto  de  2014,  a  Reuters  noticiou  que  o  plano  de

resolução do BES envolvia a capitalização do novo banco

em 4,9 mil milhões de euros, com um empréstimo estatal

de  4,4  mil  milhões  ao  Fundo  de  Resolução.  A  agência

registou ainda a garantia pública do então governador do

Banco de Portugal de que o plano não apresentava risco

para as finanças públicas nem para os contribuintes, com

a expectativa de reembolso após a venda. [4]

Essa garantia deve continuar em cima da mesa. Uma

promessa desta dimensão não perde validade política só

porque  envelheceu.  Tem  de  ser  confrontada  com  o

resultado e com as decisões que se seguiram.
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Segundo  o  balanço  de  2025  divulgado  pelo  ECO  a

partir do parecer, o BES/Novobanco apresentava um saldo

negativo  de  7  974  milhões  de  euros;  o  BPN,  de  5  817

milhões;  a  Caixa  Geral  de  Depósitos,  de  4  855  milhões.

São instituições e intervenções de natureza diferente, que

exigem avaliações próprias. [5]

Precisamente  por  isso,  a  palavra  «banca»  não  pode

servir  de  nevoeiro.  É  necessário  identificar  contratos,

decisões,  recuperações  e  prejuízos  por  instituição.  A

responsabilidade desaparece com facilidade quando toda a

gente é incluída no mesmo substantivo.

O contribuinte tornou-se accionista dos

prejuízos: chamadas de capital

obrigatórias, sem direito a escolher a

administração.

Cobrar exige distinguir

Há  factos  que  uma  crítica  séria  deve  reconhecer.  O

relatório regista saldos favoráveis ao Estado no BCP e no

BPI.  No final  de  2025  subsistiam activos  financeiros  de

valor  nominal  de  9  563  milhões  de  euros.  Esse  valor
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nominal não é uma garantia de recuperação em dinheiro.

[2]

Exigir rigor é uma forma de apertar o cerco. Obriga a

mostrar onde está o dinheiro, o que ainda pode regressar e

o que já não regressará. Obriga, sobretudo, a explicar por

que  razão  o  risco  assumido  pelo  público  foi  necessário,

como foi repartido e com que protecção.

Vender o banco não encerra a

conta

A  Reuters  e  a  Euronews  acompanharam,  em  Junho  de

2025, o acordo de venda do Novobanco ao grupo francês

BPCE. Recordaram a entrada da Lone Star em 2017, com

uma injecção de mil milhões de euros por 75% do capital.

A  história  passou  do  resgate  para  a  reestruturação  e,

depois, para uma grande operação de aquisição. [6] [7]

É  necessário  actualizar  esse  percurso:  o  Governo

anunciou a conclusão da venda em 30 de Abril de 2026,

com  um  encaixe  de  1  673 milhões  de  euros  para  o

Estado e o Fundo de Resolução.  Esta recuperação é

posterior ao período das contas aqui analisadas e deve ser

reconhecida. [8]

Recuperar dinheiro é uma boa notícia. A venda, porém,

não substitui o balanço completo da intervenção. O preço

total de um banco não é o montante recebido pelo Estado;
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o  fecho  de  uma  transacção  não  é  o  fecho  da

responsabilidade democrática.

Quem  celebra  o  fim  de  um  capítulo  deve  mostrar

quanto  custou  o  livro.  E  deve  aceitar  que  os  leitores

perguntem quem escreveu as páginas mais caras.

A urgência do resgate, a lentidão

das explicações

Proteger  depósitos,  pagamentos  e  o  financiamento  da

economia  é  uma  função  pública  séria.  Uma  falência

bancária  desordenada  pode  atingir  famílias  e  empresas

que  nada  fizeram para  a  provocar.  Essa  realidade  torna

ainda mais grave uma gestão que exponha o país a ter de

escolher entre um resgate caro e um desastre maior.

A  necessidade  de  intervir  num  momento  de

emergência  exige  que  se  investigue  o  caminho  até  à

emergência.  Que sinais  existiam? Quem os avaliou? Que

decisões  agravaram  o  risco?  Que  alternativas  foram

consideradas?  Que  condições  limitaram  a  exposição  do

Estado?

O contribuinte não devia precisar de uma licenciatura

em mecanismos contingentes para saber quanto pagou. A

informação  pode  ser  tecnicamente  complexa  e

publicamente compreensível. Quando a compreensão fica
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reservada  a  meia  dúzia  de  especialistas,  a  democracia

perde capacidade de fiscalização.

O  escrutínio  deve  chegar  à  actuação  dos  gestores,  à

supervisão  e  às  decisões  governativas.  E  deve  distinguir

responsabilidade  política,  civil  e  criminal.  As

consequências exigem factos e prova; o simples passar dos

anos não pode servir de absolvição política.

Uma República adulta apresenta

a factura inteira

O  mínimo  exigível  é  um  balanço  público  consolidado,

actualizado  e  legível:  apoios  por  instituição,  receitas

recebidas,  activos  existentes,  recuperações  estimadas  e

perdas reconhecidas.  Com critérios estáveis,  para que os

números sobrevivam à mudança dos governos.

É  igualmente  necessário  conhecer  os  resultados  das

auditorias  e  dos  processos  de  responsabilização,  dentro

dos  limites  legais.  Os  representantes  eleitos  devem

confrontar as garantias dadas com os resultados obtidos e

explicar as diferenças. Não basta depositar documentos: é

preciso responder por eles.

Para  futuras  intervenções,  o  dinheiro  público  deve

trazer  condições  verificáveis  sobre  risco,  remuneração,

recuperação  e  controlo.  Quem  decide  em  nome  dos
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contribuintes  tem  de  conseguir  demonstrar  que  os

protegeu tanto quanto as circunstâncias permitiam.

A  estabilidade  financeira  tem  valor.  A  confiança

democrática  também.  Quando  se  pede  à  população  que

suporte um sacrifício excepcional, exige-se ao poder uma

responsabilidade excepcional.

O que envergonha um país é habituar-se a pagar sem

compreender  e  a  ouvir  promessas  sem  as  verificar.  É

transformar a resignação numa disciplina cívica, enquanto

a memória das decisões vai sendo arquivada.

O dinheiro dos contribuintes tem dono. E esse

dono tem direito à factura inteira, às explicações e

às consequências.

DADOS ESSENCIAIS

2008–2025: despesa de 29 617 milhões de

euros; receitas de 8 950 milhões; saldo

desfavorável de 20 667 milhões. [2]

2025: recuperação líquida de cerca de 617

milhões, segundo o balanço noticiado pelo ECO. 

[5]

Abril de 2026: venda do Novobanco com

encaixe anunciado de 1 673 milhões para o Estado

• 

• 

• 
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e o Fundo de Resolução; operação posterior ao

período do parecer. [8]

Nota Editorial

Crónica de opinião, datada de 6 de Outubro de

2026. A referência contabilística é a Caixa 8 do

parecer do Tribunal de Contas. A Reuters e a

Euronews enquadram o percurso do BES/

Novobanco. Os juízos sobre responsabilidade são a

interpretação editorial dos autores.

«Por recuperar» designa a diferença entre

despesas e receitas; não significa perda definitiva

integral ou dívida única cobrável à banca actual. A

operação de 2026 não permite, isoladamente,

actualizar todo o saldo histórico.

A comparação com o PRR é de ordem de

grandeza. A recuperação deve ser reconhecida; as

decisões devem continuar a ser escrutinadas. A

memória pública precisa de números verificáveis

para poder exigir consequências.
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