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“Agora é que as accoes

doB

nao valem mesmo nada”

Um ano e meio depois da resolucao, a decisdo de exclusio do BES da bolsa nio
era inesperada. Mas foi “um balde de agua fria” para os investidores que agora
tém ainda menos esperancas de recuperarem os seus investimentos.

RAQUEL GODINHO
rgodinho@negocios.pt

m ano e meio depois

chegou, pela voz da

CMVM, adecisio que

milhares de investido-
resdo BES esperavam, mas nio gue-
riam ouvir: as acgdes nio voltardo a
negociar. O regulador do mercado
de capitais decretou a exclusio dos
titulos da bolsa nacional,umano e
meio depois de terem sido suspen-
sas. Um “balde de dgua fria” para mi-
lhares de investidores que temem
ndo recuperar nada do investimen-
to que fizeram em acgoes do banco.

“Agoraéqueasacgdes nidovalem
mesmo nada”, desabafa Anténio
Martins (nome ficticio). O investidor
tinha. a 1 de Agosto de 2014, quando
aCM\ M suspendeuanegoc 22
milacgoes emearteira. “Investi de-
poisdas declaragdes do Presidenteda
Repablicaedogovernador do Banco
de Portugal de que o BES estava sol-
conta. Gastou 13.200 euros
que niio sabe se vai recuperar.

JaJos¢Silva (nome ficticio) inha
maisde 6.800acges dobanco. “Sem-
pre tive acgdes do BES, sempre par-
teipei nas operagoesde refor¢ode ca-
pital e a ultima ndo foi excepgio”,
lembra este accionista que chegou a
trabalhar nobanco. “A esperangaéa
dltima a morrer, mas estou preocu-
pado. Nioseioque vaiacontecere, se
acontecer, vai demorar muito tem-
po”. lamenta.

Quandoa 1 de Agosto de 2014, a
CMV M suspendeuasacgoes, aespe-
rade informacio relevante, os accio-
nistasestariam longe dei que
estas ndo voltariam a ser negociadas
em bolsa. Dois dias depois. o Banco
de Portugal anuncioua medidade re-
solucdodo BES. Peranteafaltade in-
formag

vente”,

10 sobre oqueserinobancod

Bruno Simio

S e S e A

A CMVM, liderada por Carlos Tavares, anunciou no arranque desta semana a exclusio definitiva das ac¢des do BES da bolsa de Lishoa.

datada resolugio, o regulador foi pro-

ladezdias

mente o perimetro de activos, passi-
vos, el s extrapatri iais e

Umasituagioquedeixouostitu-
los que os investidores detinhamem
carteirabloqueados. A cotagioerade
0,12euros, adatadasusy do.e pas-

activos sob gestio transferidos para
o Novo Banco. Um diadepois, 0 BES
revelou que, no final de 2014, apre-

souesseaserotltimo pregodos titu-
los. Mas ndoeraesseovalorconside-
rado. “Investi quase 4.000 euros e
passei a ter cinco mil acgdes que va-
liam 50 curos atéagora, cadaumaes-
tavaavaliadaemumcéntimo”, expli-
ca Mario Antunes (nome ficticio).
Com adecisdo do Banco de Por-
tugal, a 29 de Dezembro de 2015, de
retransmitir para o BES a responsa-
bilidade correspondente a cinco
emissdesde obrigagoes ndo subordi-
nadas ficou determinado definitiva-

“uma situagio patrimonial
negativade 2.679.175 milhares de eu-
ros”. Dados suficientes para que a
CMVM colocasse termo 4 indefini-
¢lo que searrastava.

A espera

Comasacgoes forade bolsa, sem
possibilidade de qualquer regressoa
negociagio, so a recuperagio de va-
lores damassa falida do banco pode-
racolmatar as perdas dos investido-
mas seradificil que tal aconteca.
Os accionistas do BES estio no fim

res,

da lista de credores. Antes deles es-
tioaindaosdetentores de dividasu-
bordinada. Esem haveraliquidagio,
manter-se-io comoaccionistas, sem
poderemsequerabateraperdanou-
trosganhosobtidoscominvestimen-
tos mobilidrios.

“Emboraisso [exclusiode bolsa)
setraduzanuma dbvia perdade valor

0,12

ULTIMA COTACAO

das acgoes remos ainda perante
Quando a CMVM uma menos-valia latente”, esclare-

cem Mariana Gouveiade Oliveirae
Ana Raguel Costa. Ou seja. realcam
as advogadas da Miranda especialis-
tasem Direito Fiscal, “paraefeitos fis-
cais, as menos-valias so relevam
quando se encontrem realizadas, o,
que ird suceder quando de facto for
encerradaa liquidagio do BES". m

suspendeu as acgoes
do BES a espera de
informacado relevante,
a 1 de Agosto de 2014,
estas negociavam nos
0,12 céntimos, a ultima
cotacao em bolsa.
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TOME NOTA

Trés coisas que
0s accionistas do
BES devem saber

As acgdes do BES valem quase nada. A tini-
ca possibilidade para os accionistas ndo
perderem tudo reside na recuperacao de
valores da massa falida. E, fiscalmente,
nao podem declarar nada.

DESPESAS DE BOLSA
MANTEM-SE

Uma vez que as ac¢des do BES continuam a
existir, os investidores continuam a ter de
passar as despesas de negociacao, nomea-
damente as comissoes de custodia de titu-
los. Ainda assim, por questdes comerciais,
as instituicdes podem optar por isentar al-
guns clientes em determinadas situacdes.

RECONHECIMENTO DA PERDA
SO DEPOIS DA LIQUIDACAO
Ainda que haja uma menos-valia potencial
com o investimento em ac¢des do BES ago-
ra que estas estao oficialmente excluidas de
bolsa, esta apenas sera definitiva com a li-
quidacao do banco. Nesse sentido, $6 nessa
altura é que os accionistas poderdo reco-
nhecer fiscalmente a perda em que terao in-
corrido.

POSSIBILIDADE DE
RECUPERACAO E REDUZIDA
Quando a 1 de Agosto de 2014, a CMVM de-
terminou a suspensao das acgdes do BES,
estas negociavam nos 0,12 euros. Com a de-
cisao de exclusdo, passam a valer quase
nada. Mas os investidores continuam a ter
accdes de um banco, que tem activos toxi-
cos, e 50 a liquidagao destes pode ressarcir
parte das suas perdas. Contudo, 0s accio-
nistas sao os ultimos na lista dos credores,
s6 podendo receber algo depois de quem
tem obrigacoes subordinadas.

BOLSA

Como o petroleo
esta a arrasar com
as bolsas mundiais

A descida abrupta das cotacdes esta a fustigar as petroliferas.
Quedas que estdo a pesar nas bolsas, mas também no sentimento
dos investidores que procuram fugir aos ecras “vermelhos”.

A BP registou os maiores prejui-
zosem mais de duas décadas. Per-
das avultadas que tém umaexpli-
cagiio: a queda do petréleo. E a
mesmaque muitasoutras empre-
sas do sector tém apontado para
o mau desempenho das contas,
factoqueestialevaraqueda
pressivas das ac¢des nos merca-
dos internacionais. Descidas
abruptas que alimentam os re-
ceios quanto ao enfraquecimen-
todas economias, fazendo soaros
alarmes dos investidores. E, a
sim. arrasando com os indices
mundiais. cada vez mais reféns da
cotagio do barril que depois dos
100 estad agora nos 30 dolares com
aofertaem excessoadestronara
parca procura.

Se os pregos do petroleo mui-
to elevados penalizaram, as cota-
¢hes muitobaixas também nioes-
ajudar. Eque. além das petro-
algumas delas acabaram
por falir. estio a pesar nas restan-
tes empresas. Virias cotadas, no-
meadamente grandes compa-
nhias internacionais, tém vindoa
revelarcontasaquémdoesperado
fruto do abrandamento das suas
receitas em paises muito depen-
dentesdo*“ouronegro”™. Asecono-
mias destes paises estio a dar si-
nais de enfraquecimento, isto
numaalturaemgue aumentamas
preocupagoes com o segundo
maior “motor” mundial, a China.

Oresultado estd aser uma es-
tagnaciodos lucrosdas empresas.
Somada aos sinais preocupantes
da economia, de cada vez que os
pregos do petroleo afundam nos
mercados, as bolsas seguematen-
déncia. Eissoque se temvisto nos
ultimos tempos. A correlagio en-
treodesempenhodo precodobar-
ril cos principais indices mundiais
prova isso mesmo. Se hi umanoa
P500erade
0.239, ouseja. poucosignificativa,
este ano duplicou. Passou para

pX-

0.515, sendo uma correlagio per-
feita. Enquanto o WTI ¢ai 19%, 0
S&P 500 perde 6,9%.

Mas acorrelacio é ainda mais
expressiva quando feitacom base
nas bolsas do Velho Continente,
queperdem 8,5%em 2016. Hium
ano,acorrelacio do petrdleo com
0Stoxx 600 era negativaem 0,155,
ouseja, atendénciaentre petroleo
ebolsas erainversa, masagora pas-
sou para 0,609 (considerando o
desempenho desde o inicio do
ano). Eadabolsa nacional, apesar
de terapenas a Galp Energia. ¢ain-
damaiselevada: 0,661. Neste caso
€ preciso também ter em conta
queo PSI-20 fazoque 0 Stoxx 600
“manda”. A correlagioéde 0.71.

E a economia

0 papel do petrdleo nos mo-
vimentos dos mercados esta a ser
exagerado”, dizAndrew Sheets, es-
tratego de multiactivosdo Morgan
asoseu lugarnodeba-
temacroecondmico continuaaser
de destaque”, acrescenta, numa
nota enviada aos clientes obtida
pelo Negacios. “Nanossa perspec-

tiva, o petroleo e os mercados es-
130 a mexer-se em consoniancia
porgueestioaserconduzidos por
motivosidénticos: receiosemtor-
nodocrescimentodaeconomia,a
falta de apetite para o risco ¢ um
ddlar forte”, remata.

Os receios macroeconomicos,
associados aoimpacto do petrileo
barato nas perspectivas para a in-
flacao, tém levado a uma resposta
forte por parte da generalidade dos
bancos centrais. O Bancodo Japio
foi o altimo a intervir, cortando a

prometeu mais ]
proxima reunido. Mas nem isso
tem permitido uma mudanca de
direcgiio nos mercados accionis-
tas. muitos deles em “mercado
urso”. AFed. que subiuosjurosem
Dezembro, poderia dar uma aju-
da, mas Janet Yellen nio esta
preocupada: “Os receios de defla-
€30, nanossa perspectiva sodifi-
ceisdeavaliarcomaresiliénciada
taxa ‘core’ [que exclui a alimenta-
¢ilo e os produtos energeticos]”,
disse na ultima reuniao. ®

PAULO MOUTINHO

QUEDA DO PETROLEO
TRAVA BOLSAS

Evolugdo em base 100, em 2016

A queda dos pregos do petréleo ja
ndo € de agora, mas tem tido cada
vez maior impacto nos mercados ac-
cionistas. A correlacdo entre a cota-
cdo da matéria-prima e os indices
tem vindo a aumentar, levando a que
enquanto o WTI, em Nova lorque,
perde 19%, 0 S&P 500, no EUA, re-
cua 6,9%, em 2016. 0 Stoxx 600 esta
mais sensivel as cotacdes: cai 8,5%.

100 e S&P 500
== Stoxx 600

» -8,5%

80
-19,0%

311218 c2021e
Fonte: Bloombery

Sergei Karpukhin/Reuters

0s pregos baixos do petréleo, fruto do excesso da oferta, aumentam os receios em torno da economia, pesando nas bolsas,




