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>> Asituacdo financeira portuguesa e a faléncia da Enron: pontos de contacto

A noticia apareceu em primeira-mao no “site” do Jornal de Negécios, no dia 17
deAbril:
“FMI: Divida das empresas publicas portuguesas ndo reflectida nas contas
triplicouem4anos.Adivida dasempresas publicas relativamenteao PIB fora
do perimetro das Administracdes Publicas em Portugal quase triplicou nos
Ultimos quatro anos, e registou 0 maior aumento entre as economias com
maiores dividas, sequndo calculos do Fundo Monetario Internacional. ...".

Até podia ter sido mais uma noticia para arquivo mental na sec-
cdo dos grandes “buracos publicos”. Ai se juntaria ao da Madeira,
ao das autarquias, ao da Parque Escolar, ao das parcerias pabli-
co privadas (PPP) ... a muitos outros que o tempo vai diluindo
na memoéria. Mas nao foi. De repente deu-se um “click”. A noticia
atuou como uma espécie de auxiliar de memoria: catapultou-me
para o caso da famigerada empresa americana Enron, que tantos
rios de tinta fez correr a partir de 2001, altura em que faliu.

A Enron era uma das maiores empresas mundiais de distribuicao
e comercializacdo de energia elétrica. Por finais do século, mais
concretamente em 1999 e 2000, tornou-se uma das mais procu-
radas da Bolsa de Nova lorque, com valorizacOes de 56 e 87%, res-
petivamente. Porém, a “mais admirada”, sequndo o inquérito da
revista Fortune, era, ja nessa altura, embora poucos (ninguém?)
0 sonhassem, uma empresa condenada. No ano seguinte, pediu
afaléncia, a altura a maior de sempre nos Estados Unidos.

Uma estratégia agressiva de crescimento cedo provocou o apa-
recimento de perdas avultadas, fruto de contratos ruinosos e da
intensiva utilizacdo de derivados financeiros. No entanto, uma
empresa que necessitava estruturalmente do mercado de ca-
pitais para financiar essa estratégia de expansdo ndo poderia,
sem a colocar em causa, tornar pblicas tais perdas. Os seus diri-
gentes optaram, entdo, por as esconder. Neste contexto, a mera
utilizacao da flexibilidade das normas contabilisticas, por via da
denominada “criatividade contabilistica”, mostrou-se ineficaz
face a dimensdo das perdas a ocultar. E, como esta documenta-
do de outros casos com idéntico final, aquilo que comecou pela



Asituacao financeira portuguesa e a faléncia da Enron: pontos de contacto

GESTAO DE FRAUDE CRONICAVISAO ELECTRONICA
N2171 / 2012-04-26

http://www.gestaodefraude.eu

José Anténio Moreira

“criatividade” cedo descambou para a fraude financeira. A Enron
criou centenas de “empresas satélites” para onde remetia as per-
das registadas. Propositadamente, tais empresas tinham as ca-
racteristicas necessarias para serem legalmente dispensadas de
integrarem o perimetro de consolidacdo. Em linguagem simples,
elas e as perdas que albergavam nao tinham impacto nos resul-
tados consolidados divulgados pela Enron, possibilitando a esta
mostrar ao mercado os proveitos gerados e deixando escondidas
“debaixo do tapete” as perdas.

As consequéncias sociais da faléncia sao conhecidas ou, pelo me-
nos, faceis de adivinhar. Dois aspetos adicionais sao de realcar.
Os administradores e funcionarios envolvidos na fraude foram
severamente punidos com penas de prisao e obrigatoriedade de
pagamento de avultadas indemnizacdes; a auditora das contas,
a (ex-)gigante mundial Arthur Andersen, pelas responsabilidades
em ndo terreportado afraude, também foi arrastada, tendoasua
faléncia, em 2002, lancado para o desemprego, em todo o mun-
do, mais de 80.000 funcionarios.

Ha semelhancas entre este caso e 0 que aconteceu no Estado Por-
tugués nos Ultimos anos antes da entrada da “troika” em cena.
Refira-se a “criatividade” (ou algo mais?) de que os governantes
(nacionais, regionais e municipais) lancaram mao. O objetivo era
poder continuara gastar, mas sem que isso transparecesse no dé-
fice apresentado pelo Orcamento Geral do Estado. As PPP, as em-
presas municipais, as empresas plblicas, entre outras, foram os
veiculos usados para o efeito. Ou seja, 0s “tapetes” para debaixo
dos quais sevarreu parte dos gastos.Ainda hoje, quase a cada dia
que passa, se vao descobrindo efeitos da dita “criatividade” e ndo
se sabe, em concreto, quantos “buracos” ainda estdo a espera de
serem descobertos sob esses “tapetes”.

Porém, ha uma questao que tem de ser discutida: em que ponto
é que 0s governantes (nacionais, regionais e municipais) passa-
ram - se é que passaram - do uso da (mera) “criatividade conta-
bilistica” a fraude por ocultacao de informacdo fundamental aos
cidadaos e demais “stakeholders” do Estado?

Tal discussdo trara, associada, necessariamente, uma outra: a da
responsabilizacdo dos governantes envolvidos. Em minha opi-
nido, ela devera ser de natureza judicial, por duas ordens de ra-
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z0es: i) 0 que estara em causa, a provar-se, serdo responsabilida-
des ligadas a divulgacao de informacao incompleta ou incorreta
sobre as contas de Estado, com contornos de atuacao fraudulen-
ta. Ndo se tratara, pois, de penalizar alguém pela tomada de de-
cisdes de natureza meramente politica, por mais questionaveis
que elas possam ter sido; ii) a “responsabilizacao politica” - in-
dependentemente do que se possa entender por tal -, ndo tem
efeitos sobre “politicos ocasionais”, que voltam as suas profissdes
quando terminam as “comissdes de servico”, nem tdo pouco so-
bre politicos de carreira, num regime em que o eleitor vota numa
lista de candidatos onde o0s “maus” estao “escondidos”.

Se Portugal fosse uma empresa era possivel que atualmente ja
nao existisse como tal. No entanto, ndo ha culpados pelo estado
a que a se chegou. Neste dominio da responsabilizacdo, as dife-
rencas para o caso Enron sao abissais.

E, pois, imprescindivel que se apurem responsabilidades e, sendo
caso disso, se punam eventuais comportamentos fraudulentos.
Para que o futuro ndo seja a repeticao do passado e, de modo

particular, para nao voltem a ocorrer “festas” a revelia de quem as
tem de pagar.



