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Decisao do Supremo sobre “swaps”
de taxas de juro pode levar
ao reembolso de outros contratos

As empresas que tenham “apostado” na manutencio ou na subida

da Euribor através da celebracio de “swaps” de taxas de juro e que tenham
perdido dinheiro podem reaver o que perderam desde o inicio de 20009,

Os valores potencialmente em causa sao avassaladores

“¥~, Os contratos de “swap”
continuam aser perspecti-

: vados com desconfianca
pela opinido publica. O papel expo-
nenciador que reconhecidamente
desempenharam na crise financei-
rainiciadaem 2008 eaconsciéncia,
adquiridacom o inesperado estron-
do de insolvéncias bancérias e de
“bailouts”, de que a sua negociacdo
pode subtrair-se a qualquer super-
visdo ndo contribuiram certamente
paraatenuar essa suspeicfo.

Nio é estranho aeste contexto o
entusiasmo com que temsidorece-
bida a recente decisdo do STJ na
qualum contratode “swap” de taxas
de juro foi considerado extinto de-
vido ao impacto provocado pelades-
cidaaceleradadataxaEuriboratrés
meses, aqual as obrigacdes das par-
tes do contrato estavam indexadas,
desde oiniciode 2009.

Osfactosdocasosdosimples. Em
2008, uma empresa do sector téxtil
haviacontraido créditojuntode um
bancoaumataxadejuroindexadaa
Euribor. Nasequénciadacelebracio
desse contrato, e receando a subida

dessa taxa, o cliente celebroucomo
bancoumsegundo contrato, através
do qual eraredistribuido o risco de
variacio da Euribor. Enquanto esta
fosseigual ouinferiora5,15%, o clien-
te pagaria uma taxa de juro fixa de
4.5%.J4seolimitede 5,15%fosseul-
trapassado, a taxa de juro aplicavel
corresponderiaaovalor da Euribor.
EmJaneirode 2009,aEuribortinha
jacaidoparavaloresarondaros 2,5%.
Esse declinio é apresentado como
um efeito da crise financeira, que, &
datadacelebraciodo “swap”, se afi-
guravatotalmenteanémaloeimpre-
visivel. Daqui, retirao STJ queascir-
cunstinciasemqueoclienteeoban-
co fundaram a deciséo de celebrar o
“swap” sofreram, desde entfio, uma
“alteracAoanormal”, assistindo, con-
sequentemente, ao cliente o poder
defazer cessar o contratoatravésde
decisdo unilateral.
Asimplicacdesdestadecisdondo
devemsersubestimadas. Aindaque
osseusefeitosse cinjamao casoque
julgae quendovincule formalmen-
te qualquer tribunal, a sentenca
constitui um precedente que pode

produzir um enorme impacto.
Afinal, os argumentos do Supre-
moprocedem paratodososcontra-
tos de “swap” de taxas de juro inde-
xadosa Euribor que tenhamssido ce-
lebrados antes do inicio da crise de
2008 e que tenham perdurado até
ao momento em que esta taxa en-
trouem queda - mesmo paraaque-
les cujaexecucdiojaterminou. Acres-

A extensao com

que este sentido

de decisio sera
recebido pelos
tribunais é,

contudo, incerta.

ce que, no entender do STJ, abrus-
ca e imprevisivel queda da Euribor
apartir do inicio de 2009 justifica
que os “swaps” de taxas de juro se-
jamretroactivamente extintos com
efeitos a esse momento. As conse-
quéncias impressionam. Simplifi-
cando, a generalizacdo dos argu-
mentos quefundamentam asenten-
cado STJ traduz-se no seguinte: as
empresas que tenham “apostado”
namanutencioounasubidadaEu-
ribor através da celebracio de
“swaps” de taxas de juro e que te-
nhamperdido dinheiropodemrea-
veroque perderamdesde oiniciode
2009. Os valores potencialmente
em causasio avassaladoreseaques-
tdopode serparticularmente sensi-
vel para os agentes do mercado que
celebraram contratos de “swap” de
taxasdejuroemmassa—designada-
mente, 0s bancos.
Aextensdocomqueeste sentido
dedecisdoserarecebido pelos tribu-
nais ¢, contudo, incerta. A amplitu-
decomque o STJvem admitiraex-
tincdo dos “swaps” de taxas de juro
contrastacomumaarreigadaatitu-

de restritiva quanto aos factos pos-
teriores a celebracio de contratos
quepermitem aumadas partesdes-
vincular-se unilateralmente. Mais
especificamente, asentencaafasta-
se daquilo que tem sido pacifico
quanto aos contratos através d’os
quais uma parte assume riscos. Eo
caso dos “swaps” de taxa juro,onde
umadas partesassumeoriscodaflu-
tuacio da taxa de referéncia, mas
também de outros contratos mais
familiares,como ossegurosoumes-
mo as fiancas. Quanto a estes, tem
sido consensual que os factos que
concretizam o risco assumido, ain-
da que de uma forma imprevisivel,
nuncapermitemadesvinculacioda
partelesada-oquelevariaaconcluir
que adescidada Euribor, pormuito
pronunciadaque seja, nuncajustifi-
caacessag¢do do contrato. Apenasas-
simnfoseriaseumaandlisedoclau-
sulado do “swap” revelasse um re-
corte mais estreito dos “riscos pro-

priosdo contrato”.
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