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RESUMO

A sociedade civil exige as empresas transparérecgua gestao e eficiéncia nos resultados.
As sociedades cotadas, esta exigéncia passa pa@nquadramento legal e regulamentar
maior devido a sequéncia dos recentes escandakmscéiros que colocaram em causa 0sS
alicerces da sociedade capitalista contemporargzger&se que as instituicbes financeiras,
enguanto organizacdes dinamizadoras da econortegy@m na sua estrutura organizacional
orgaos de gestdo e controlo que possam satisfapdevada exigéncia que sobre estas
empresas esta a ser exercida. Neste artigo, apgjwadramento legal e regulamentar
portugués, a data de 31/12/2005, apresenta-se nétiaeaa informacao divulgada pelos trés
bancos portugueses que integram o indice bols&it2® No final do estudo recomendamos
gue se integrem 0s interesses das varias pargeesaadas nos 6rgaos de decisdo dos bancos,
de modo a contribuirem para uma maior robustezdifesentes modelos de governo das
sociedades no sector bancério.

Palavras-chave Governabilidade. Estruturas organizacionais.rmégdo. Bancos.

ABSTRACT

Civil society demands transparency in business mament and efficiency in the results. To
companies with stakeholders, this requirement dbesugh a greater legal and regulatory
framework due to the several recent financial sedsdhat brought into question the
foundations of the contemporary capitalist sociéitys expected that financial institutions, as
dynamizing organizations of the economy, integréte its organizational structure
management and controlling functions that can nteethigh demands being exercised on
these companies. In this article, after the Poregpilegal and regulatory framework, dated
of 12/31/2005, is an analysis of information diseld by the three Portuguese banks
participating in the PSI 20 stock index. At the afidhe study is recommended to integrate
the stakeholder’s interest to the banks’ decisi@kimg board in order to contribute to
greater robustness of the different models of c@t@ogovernance in the banking sector.

Keywords: Governance. Organizational structure. Informati@anks.

1 INTRODUGCAO

Num contexto de globalizagdo dos mercados finabgeicom a separacdo da
propriedade das empresas e o controlo da sua gestéo evitar um eventual conflito de
interesses entre as partes interessadas, é néz&ssarmecanismos de incentivo para uma
convergéncia de objectivos. A maximizacdo do vdbs accdes, a politica de dividendos, a
compensacgao dos gestores (remuneracao e incengiasyplementacdo de um processo de
auditoria, sdo os mecanismos advogados por Zimnme(heD7).

A informagéo financeira fornecida aos investidooesistitui a primeira fonte de
informacé&o independente obtida sobre o desempeosiadministradores (SLOAN, 2001,
PELTIER, 2004), pelo que esta deve ser fidvel. és@@cdo de contas, enquanto resumo da
mensagem que a empresa pretende transmitir ao doeéca n6 gordio da governabilidade
empresarial (PELTIER, 2004).

Os resultados apurados tém impacto sobre as sslug@gociacbes e contratos
estabelecidos entre as partes interessadas. Egfasiacdes e contratos demarcam os direitos
de cada uma das partes na organizacdo, os critdtilzados para avaliar o agente e a
estrutura das compensacodes a que este tem diks#tion, da evolucao dos resultados depende
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a retribuicdo, a permanéncia a frente da empresqrépria reputacdo pessoal e profissional
(FAMA, 1980). A retribuicdo é, em regra, composta pma parte fixa e por uma parte
variavel, dependendo esta ultima do nivel de cumgmto dos objectivos negociados, o que
pode levar os gestores a adulterarem os resul{@©BS0OS, 2002; BRETON e SCHATT,
2003).

Para além desta introducdo, apresenta-se um brepeadramento tedrico sobre o
conselho de administracdo na teoria da agéncia,poto dois. E apresentado o
enquadramento legal sobre o relato da gestao estapéo de contas, em Portugal, no ponto
trés. A regulamentacdo do mercado de capitais gl é efectuada no ponto quatro. Os
orgdos de governo das sociedades, assembleia-gecanselho de administracdo, sao
caracterizados nos pontos cinco e seis, respeaiv@nO ponto sete explicita a amostra e
metodologia utilizadas. No ponto oito procede-sadlise da governabilidade dos trés bancos
portugueses que integram o PSI 20. O ponto nowseapta as conclusdes e no ponto dez sao
formuladas algumas recomendacgdes. No final, api@sese as siglas utilizadas

2 CONSELHO DE ADMINISTRAGAO E TEORIA DA AGENCIA

A Optica disciplinar do conselho de administrac@d desenvolvida a partir dos
trabalhos de Jensen e Meckling (1976), Fama (1%&0)a e Jensen (1983a, 1983b) e Jensen
(1993). Estes autores consideram o conselho denadragdo como um 6érgdo de controlo
capaz de alinhar os interesses dos gestores cameossses dos accionistas (isto €, capaz de
reduzir, ou mesmo eliminar, os custos de agénsidteates da separacao da propriedade e do
controlo da gestdo), enquanto outros mecanismasplimares (mercado de controlo das
empresas, mercado de bens e servigos), permitetnolemne sancionar oS gestores que
procuram maximizar o seu proprio bem-estar.

Fama (1980) e Fama e Jensen (1983a) atribuem eaelbonde administracdo a
missdo de controlar os gestores de topo. A sugsarrte do caso particular das sociedades
por accdes, com a geografia do capital difusa, omdeeparacdo entre as funcbes da
propriedade e de decisdo sdo muito acentuadas Nestde empresas a eficacia do controlo
do conselho de administracdo é suposto apoiar-seigilancia mutua entre os gestores
presentes no conselho de administracdo (adminsgadinternos) e na presenca de
administradores externos independentes. Estes o§ltirdevem deter as competéncias e
independéncia necessarias para exercerem as sgasgule controlo e de arbitragem.

A existéncia de um mercado de trabalho dos gestoresrrencial, garante a auséncia
de conluios entre os administradores e 0s gestpreles devem controlar (FAMA, 1980).
Esta visdo dos administradores externos indepessiéntorroborada pelos resultados obtidos
por Kaplan e Reishus (1990), os quais mostram cugestores percebidos como mais
competentes, tém tendéncia a ocupar, com maisénetqy o lugar de administradores
externos. Charreaux (1991) também evidencia unagaelpositiva entre o desempenho das
sociedades por ac¢fes e 0 numero de mandatos aclanylelos administradores externos.

Este papel de controlo dos gestores atribuido atsetioo de administracdo €
confirmado pela maior parte dos estudos empiriealizados, nomeadamente, sob a forma de
inquérito, junto dos membros do conselho de adtnagdo (CHARREAUX, 1994), com o
papel disciplinar do conselho de administracdo atrapse particularmente melindroso nas
sociedades por ac¢des (CHARREAUX; PITOL-BELIN, 1990

3 RELATO DA GESTAO E PRESTACAO DE CONTAS

Em Portugal, o dever de relatar a gestdo e apersemntas € da responsabilidade do
orgao de administracdo. Este deve preparar, assirguresentar o relatério da gestédo, as
contas do exercicio e demais documentos de presti;dontas previstos na lei, relativos a
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cada exercicio anual, no cumprimento do seu degedilihéncia (n°. 1, art. 65; art. 66,
Cdbdigo das Sociedades Comerciais - CSC). Contudieibo minimo a informacéo (art. 288,
CSC) esta condicionado a consulta de: relatériogedtdo e documentos de prestacado de
contas previstos na lei, relativos aos Ultimos é&ésrcicios; convocatorias, actas e listas de
presenca em assembleias-gerais; montante globakdaseracdes pagas aos membros do
orgéo de administracdo e do érgao de fiscalizdp&o;de registo de accgdes.

Esta consulta deve ter lugar na sede da sociedadde que seja alegado motivo
justificado e a posse de pelo menos um por centoaghital. Esta limitacdo do acesso a
informacéo das sociedades comerciais justificaRpreugal seja classificado, com base em
indices nacionais, estabelecidos a partir de trderdsdes culturais identificadas por Schwartz
(1999) e pelas quatro dimensdes de Hofstede (11%8(,), como pais pertencente a esfera de
paises da Europa ocidental (no modelo das regig@esSchwartz), pais latino menos
desenvolvido (no modelo das regides de Hofstedeggido de influéncia francesa, quanto a
influéncia legal (LICHTet al, 2001, 2005).

3.1 Caracteristicas da informagado financeira

O conjunto de documentos vulgarmente designadosRptatério e Contas de uma
sociedade, tem como requisitos prestar informaghresa actividade e resultados desta. Estes
documentos devem conter 0s elementos necessarmPp@anitir aos accionistas, actuais e
potenciais, a fornecedores, outros credores, Adinagao Publica e publico em geral, formar
um juizo fundamentado sobre essa actividade et@aeesl bem como da situacdo da empresa,

e a indicacdo de qualquer factor especifico quiate@nfluenciado o comportamento
econdémico da empresa ou que possa vir a infludaaia-futuro (ponto 3.1, Plano Oficial de
Contabilidade - POC). Deve dar também uma imageattaxdo patrimonio, da situacao
financeira e dos resultados da sociedade (n°.t4246, Codigo dos Valores Mobiliarios -
CVM). Adicionalmente, a informacdo respeitante dores mobilidrios e a emitentes,
susceptivel de influenciar as decis6es dos invastidou prestada as entidades de superviséo,
deve ser completa, verdadeira, actual, clara, tigee licita, qualquer que seja o meio de
divulgacédo (n°s 1 e 2, art. 7, CVM).

Compdem o chamado Relatério e Contas: a) o refatizrigestdo e seus anexos; b) os
documentos de prestacdo de contas, vulgarmentgndesis por contas do exercicio ou
demonstracdes financeiras. Estas compreendemand@gla Demonstracdo dos resultados; o
Anexo ao Balan¢o e a Demonstracdo dos Resultad®®RA a Demonstracdo dos Fluxos de
Caixa e respectivo anexo. Como outros documentosrelktacdo de contas consideram-se
também o Relatorio e o Parecer do Conselho Fisdgé&latorio do Revisor Oficial de Contas,
a Certificacdo Legal de Contas e Relatério do audixterior a empresa (Codigo das
Sociedades Comerciais - CSC, CVM, POC).

3.2 Elaboragao da informagao

E aos membros do 6rgdo de administracdo que conapeterigacdo de elaborar,
assinar e submeter aos 6rgdos competentes da aeienl relatério de gestdo, as
demonstracdes financeiras e os demais documerdestos na lei (n°s 1 e 4, art. 65, CSC).
A recusa de assinatura por algum dos membros dee@ande Administracao (CA) deve ser
justificada no documento a que respeita, e exigado proprio perante o 6rgao competente
para a aprovacéao (n°. 5, art. 65, CSC).

3.3 Apresentacao da informag¢do a exame
O orgédo de administracdo deve apresentar o setdriel@ contas: a) ao Conselho
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Fiscal (CF). Este deve proceder ao exame dos dotosjeclaborar relatorio sobre a sua
accao fiscalizadora e dar parecer sobre eles e sslpropostas apresentadas (al. g), n°. 1, art.
420, CSC); b) ao Revisor Oficial de Contas (ROCyual deve, nas empresas com orgao de
fiscalizagdo, proceder ao exame daqueles documentelsborar relatorio anual sobre a
fiscalizacdo efectuada, distinto do relatério ovepar exigido ao orgao de fiscalizacdo em
que se integra, e que deve ser apreciado pelo degiscalizacdo (n° 1, art. 452, CSC); deve
ainda verificar a concordancia do relatério de &®som as demonstracdes financeiras (n°. 2,
art. 451; n°. 3, art. 508 D, CSC).

Para além do relatorio sobre a sua fiscalizacampete ainda ao Revisor Oficial de
Contas dar parecer sobre os documentos de prestagémntas (n°. 3, art. 420, CSC), e em
consequéncia do exame a que proceda, deve enttinagmto de certificacédo legal de contas
(n°. 3, art. 451; n° 2, art. 453, CSC). Para agresas que tém valores cotados
(accoes/obrigacbes), os documentos de prestagéanties devem ainda ser objecto de exame
pelo auditor exterior & empresa, registado na Gs#nislo Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM), o qual deve elaborar relatério de auditatées demonstracdes financeiras e situacao
financeira da empresa (art. 8, CVM).

3.4 Deposito e publicidade das contas

O registo da prestacdo de contas, individuais satmadas, é feito com a acta da
aprovacao destas em assembleia-geral (AG), ondeamstar a aplicacdo dos resultados ou
o montante dos resultados consolidados, confornoase, acompanhada do relatério de
gestdo, das demonstracdes financeiras, da cegéifickegal de contas e do parecer do 6rgéo
de fiscalizacdo, quando exista (n°. 1 e 2, artC#2ligo do Registo Comercial - CRC).

O relatério de gestao e os documentos de presticéontas individuais, devidamente
aprovados, devem ser depositados na ConservatdrRedisto Comercial (art. 70, CSC);
iguais obrigacdes recaem sobre o relatério corabtidie gestdo e o documento de prestacao
de contas consolidadas (n°. 1, art. 508 E, CS@efdsito do relatdrio e dos documentos de
prestacdo de contas deve ser feito no prazo damedges a contar da deliberacdo da sua
aprovagao (n°. 3, art. 15, CRC).

E obrigatéria a publicacdo do relatério e dos daenios de prestacdo de contas,
individuais ou consolidadas (n°. 1, art. 70, CRICng art. 3, CRC). Esta publicagéo é feita
no Diario da Republica (n°. 1, art. 167, CSC; n°att. 71, CRC) e é promovida pelo
responsavel da Conservatorio do Registo Comergiaprazo de trinta dias apds o registo, a
expensas da empresa (n°. 1, art. 71, CRC). O rel&®@s documentos de prestacdo de contas
podem ser publicados integralmente, por extractpaumencdo do depdsito (n°. 3, art. 72,
CRC). Os documentos de prestacdo de contas dasdades anonimas com subscricao
publica devem ser publicados integralmente (rért3,72, CRC).

As empresas que tenham valores cotados devem gblas trinta dias subsequentes
ao da respectiva aprovacgéao, o relatorio de gestdpreposta para aplicacdo de resultados, as
demonstracdes financeiras nos termos em que tesidanaprovadas pelo 6rgdo competente,
a certificacdo legal das contas, o parecer do adgditscalizacéo, o relatorio de auditoria do
revisor exterior registado na Comissdo de Mercaal&aores Mobiliarios, e o extracto da
acta de aprovacdo de contas relativo a aplicac&esudtados aprovada em assembleia-geral
(art. 245, CVM).

Neste caso, as publicacdes também devem ser meitagornal de grande circulagédo
no Pais e nos boletins das bolsas em que os reggectalores mobiliarios sejam
transaccionados. As obrigagfes de publicidade diipacdo de interesses numa sociedade,
pelos seus administradores (n°. 5, art. 447, CBf€figuram solucbes de processo para a
resolucdo de conflitos de interesses, e pretendemgic a assimetria de informacgao
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existente, proporcionando informagao ao principalterceiros sobre a natureza e o alcance
do conflito de interesses (ARGANDONA, 2004).

4 REGULAMENTAGCAO DO MERCADO DE CAPITAIS PORTUGUES

4.1 Cédigos, recomendagoes e regulamentos

Como preliminarmente exposto (MATAL al, 2004) as fontes de legitimidade da
governabilidade empresarial sdo multiplas. Além r@ggas constantes de textos legais (ex.:
CSC) que consagra ja solucdes que acolhem prisci®@ogoverno das sociedades, o novo
Caodigo de Valores Mobiliarios entrado em vigor #3f2000 consagra 0s principios e as
regras gerais, remetendo a normalizagédo para aesaregntos da entidade reguladora do
mercado de capitais — Comissao do Mercado de \&@Mbiliarios. Esta € a autoridade a
guem compete regular e supervisionar o funcionamngos mercados de valores mobiliarios,
e a actividade de todas as entidades que intere8ses mercados. E uma pessoa colectiva de
direito publico, dotada de autonomia administrativdinanceira e de patriménio proprio,
sujeita a tutela do Ministro das Financas.

Na sequéncia da publicacao dyenciples of Corporate Governan¢®CDE, 1999), a
transposicdo para o mercado portugués da reflegd@ativa aquela tematica foi realizada
através da aprovacdo pela CMVM, em 27/10/1999, mie conjunto de recomendacdes
intituladas Recomendacdes da Comissdo de MercadoVatbres Mobilidrios sobre o
Governo das Sociedades Cotadas (CMVM, 1999), esvigsianualmente, nos anos impares,
relativas ao sistema de regras de conduta a olbseavgestdo e controlo das sociedades
admitidas a negociacéo.

Estas normas ndo procuram impor modelos rigidosirmes, antes procuram
contribuir para a optimizacdo do desempenho dagdaes e favorecer todas as pessoas
cujos interesses estejam envolvidos na actividamgetsria — investidores, credores e
trabalhadores, assumindo com naturalidade a céexist entre sistemas mais apoiados no
controlo externo e sistemas que repousam mais narotm intra-societario. As
recomendagfes sdo de cumprimento voluntario e gslamentos de cumprimento
obrigatorio. As recomendacdes e regulamentos essitgela Comissdo de Mercados de
Valores Mobiliarios, entre os anos de 1999 e 2Q@gsaram por quatro estadios de
desenvolvimento, resumidos como consta do Quadro 1.

Recomendacéds| Recomendacdd? | Recomendactedd | Recomendacoes
DesignagZo dos GrupBs (Out/1999) (Dez/2001) (Nov/2003) (Nov/2005)
Divulgacéo de informacdo | Grupo | Grupo | Grupo | Grupo |

R1aR7 R1; R2 R1 R1
Exercicio do direito de voto eGrupo Il Grupo Il Grupo Il Grupo Il
representacdo de accionistasRs; R9 R3; R4 R2 R2
Regras societérias Grupo IV Grupo llI Grupo Il Grupo llI

R12; R13 R5 a R7 R3; R4 R3; R4
Orgéio de administracio Grupo IV Grupo IV Grupo IV

R8 a R13 R5 a R10 R5aR10e
R5A, R8A, R10A

Investidores institucionais || Grupo IlI Grupo V Grupo V Grupo V

R10; R11 R14; R15 R11 R11
Estrutura e funcionamento || Grupo V -- -
do 6rgéo de administrac R14 a R17

Quadro 1 — Evolucédo das Recomendactes e Regulamenta CMVM
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Legenda:

i) Foram considerados os titulos publicados emst@daecomendagdes e regulamentos.

i) Recomendacdes sobre 0 governo das sociedatitasq27/0ut/1999).

iii) A revisdo das Recomendacdes de Out/99 dewenrigs Recomendacdes da CMVM sobre o governo das
sociedades cotadas (Dez/01) e ao Regulamenta20®I7+ Governo das sociedades cotadas, de Dez/01.

iv) A revisdo das Recomendacdes de Dez/01 deurorige Recomendacdes da CMVM sobre o governo das
sociedades cotadas (Nov/03) e ao Regulamento #2003 — Regulamento de alteracdo ao Regulamen@®X/2@

ao Regulamento 11/2000 — Governo das sociedadadasot

v) A revisdo das Recomendacdes de Nov/03 deu origerRecomendacdes da CMVM sobre o governo das
sociedades cotadas (Nov/05) e ao Regulamento f#00% — Altera os Regulamentos da CMVM n°. 7/200%P.e
4/2004 relativos ao Governo das Sociedades e ar&eude Informagéo.

4.2 Informagado periodica

Com a publicacdo do Codigo dos Valores Mobiliarims,informacéo a prestar pelas
entidades emitentes, foi introduzida a regra devatgncia de mercados, segundo a qual a
informacé&o a divulgar em Portugal seria equivaléniteformacéo a divulgar noutro Estado-
membro da Comunidade Europeia (n°. 2 e 3, art. 2¥4). Alarga-se assim o ambito da
informacé&o obrigatdria a prestar, para além datindb no CSC. Este, impde uma prestacao
de contas anual (n°. 5, art. 65, e art. 65-A, C8Clefere-se a outras periodicidades
intercalares como “especiais” (e.g. n°. 2, art.(A8C).

As entidades emitentes de valores mobiliarios adosta negociacdo em bolsa,
devem elaborar e publicar, em base individual, dase consolidada sempre que exigido por
lei ou regulamento, os documentos anuais identifisano Quadro 2 — Informagéo periddica a
prestar pelas empresas cotadas, coluna 3 (art. @4Bl; Reg. 4/2004, CMVM). Para a
informacdo semestral, apenas as empresas emitengegoes admitidas a negociagdo devem
elaborar e publicar os documentos identificadoQuadro 2 — Informacéo periodica a prestar
pelas empresas cotadas, coluna 4 (art. 246, CVA0D4, CMVM).

Quanto a informacéao trimestral, de natureza maiplfficada, as empresas emitentes
de ac¢bes admitidas a negociacdo no mercado dgestaficiais, devem elaborar e publicar,
nos termos do Regulamento 4/2004 da Comissdo deablies de Valores Mobiliarios,
informacéo referente a sua actividade, resultadsguacdo economica e financeira, cujo
conteudo minimo obrigatorio depende do plano ddasoaplicavel a cada entidade (Plano
Oficial de Contabilidade, Plano de Contas para sieS8ia Bancério, Leasing e Factoring,
Plano de Contas para o Sistema Segurador), e queacdos anexos aquele Regulamento,
conforme Quadro 2, coluna 5 (art. 247, CVM; 4/200MVM).
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CSC CVM; Reg. 4/2004
Anuais Anuais Semestrais | Trimestrais
1 2 3 4 5
Relatério de Gestdo e seus anexos X X X
Demonstragdes financeiras:
Balanco X X X X
Demonstragcédo de Resultados
- por natureza X X X X
- por fungdes X --
Anexo ao Balango e Dem. Resultados X X X X
Demonst. Fluxos de Caixa (directo) + Anexo X --
Outros documentos de prestacao de contas:
Certificacdo Legal de Contas X X --
Relatério do Revisor Oficial de Contas X X --
Relatério do Auditor registado na CMVM X X --
Relatério e Parecer do érgéo de Fiscalizacao X X --
Proposta de aplicacao de reultados X --
Extracto da acta da A.G. anual
- aprovacgao de contas X --
- aplicacdo de resultados X
Lista dos titulares de participagdes qualificadas*
- n° de acgles detidas X X
- % direitos de voto X X
Nuamero de valores mobiliarios emitidos X

* Quem atingisse ou ultrapassasse as participa¢des de 2 %, 5 %, 10 %, 20 %, um tergco, metade, dois
tercos ou 90 % dos direitos de voto correspondentes ao capital social de uma sociedade aberta (n° 1
e n°2, art® 16°, CVM).

Fonte: CSC; CVM; Regulamento 4/2004 da CMVM. Elaborac¢éo propria.

Quadro 2 — Informacao periddica a prestar pelas emrmgsas cotadas

5 ASSEMBLEIA-GERAL

A assembleia-geral é o 6rgdo de deliberacio queess@ a vontade da sociedade. E
composta por todos os accionistas com direito te (aot. 379 e 380, CSC), a quem compete,
nomeadamente, deliberar sobre a alteracdo do tmmkeasociedade, proceder a apreciacao
geral da administracdo e fiscalizacdo, deliberdresm relatério de gestdo e contas do
exercicio, proceder a eleicdo dos corpos sociassgiam da sua competéncia e, em geral,
deliberar sobre todas as matérias que |lhe sejarmdigas a pedido do Conselho de
Administracdo, ou que ndo estejam compreendidasatrédsuicoes de outros 6rgdos da
sociedade (art. 376, CSC).

O voto constituiu um direito fundamental dos acistas. O Codigo das Sociedades
Comerciais dedica-lhe largo tratamento, fixando qaefalta de estipulagdo diversa nos
estatutos, a cada accao corresponde um voto, erpbarata limitacdes ao direito de voto
(art. 384, CSC). Esta disciplina genérica relatisaxercicio do direito de voto deixa margem
a que as sociedades, nos respectivos estatuteaagrem medidas para estimular o exercicio
desse direito, tendentes a combater o absentissiaadionistas nas reunides da assembleia-
geral. No seguimento dessa filosofia, 0 Codigo Wakres Mobiliarios veio confirmar o
principio da admissibilidade de voto por corresg@mia em assembleia-geral das sociedades
abertas e desenvolver o regime de representacacai@nistas, através de solicitacdo de
procuracao.

Assim, a Comissdo de Mercados de Valores Mobikagstipula que ndo deve ser
restringido o exercicio activo do direito de votpyer directamente, nomeadamente por
correspondéncia, quer por representacdo. Consigara, este efeito, como restricdo do
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exercicio activo do direito de voto: a) a imposigi® uma antecedéncia do depdsito ou
blogueio das ac¢les para a participacdo em assargklal superior a cinco dias Uteis; b)

qualquer restricdo estatutaria do voto por corned@ocia; c) a imposicdo de um prazo de
antecedéncia superior a cinco dias Uteis paraepcéo da declaracdo de voto emitida por
correspondéncia; d) a ndo existéncia de boletingotie a disposicdo dos accionistas para o
exercicio do voto por correspondéncia (RECOMENDAGAQO003).

No sentido de estimular o direito de voto, em 2006dam elaboradas e divulgadas as
Recomendagfes da Comissdo de Mercados de Valorg$idvios relativas ao Exercicio do
Voto por Correspondéncia em Sociedades Abertas, sgu¢raduzem num conjunto de
indicacOes praticas, cuja observagdo deve contifaua uma utilizacdo equitativa e eficiente
da votacao por correspondéncia.

5.1 Convocacgao da assembleia-geral

A convocatoéria da assembleia-geral pode ser fejtgor publicacdo (n°. 2, art. 377,
CSC); b) por cartas registadas, quando todo oatagat empresa seja nominativo (n°. 3, art.
377, CSC). Entre a convocacédo e a data da reumidassembleia-geral deve mediar, pelo
menos, um MEs no primeiro caso, e vinte e um d@asegundo caso (n°. 4, art. 377, CSC).

A convocatoria, em qualquer dos casos, esta swgerequisitos formais para a sua
realizacéo e a informacdo minima a fornecer adsmistas (n°. 5, art. 377, CSC); contudo, a
observancia das formalidades prévias de convocacéiem ser afastadas, no caso da
assembleia-geral ser universal, ou seja, quandostams soOcios estejam presentes e
manifestem vontade de que a assembleia-geral ssitoane delibere sobre determinado
assunto (n°. 1, art. 54, CSC). Mesmo assim, a odetrabalhos fixa o limite imperativo das
deliberacdes susceptiveis de serem tomadas na ldsgegeral universal (n°. 8, art. 377,
CSQC).

5.2 Consulta da informagao

O chamado direito a informacdo minima preparatd@a assembleia-geral é
constituido pelo relatério de gestdo e os docunsedt prestacdo de contas, incluindo o
parecer do Conselho Fiscal e relatorio do RevisiicidD de Contas, 0os quais deviam ser
facultados a consulta dos accionistas, na sedediedade, nos quinze dias anteriores a data
da convocacéo da assembleia-geral anual destinapieea-los (al. €), n°. 1, art. 289, CSC).
Juntamente com o relatério e contas da empresamdeeg facultados a consulta dos
accionistas (n°s 1 e 2, art. 289, CSC): a) os namepletos dos membros dos 6rgaos sociais;
b) a indicacdo das empresas onde, eventualmentagwdros dos 6rgados sociais exercem
cargos sociais; c) as propostas de deliberacdoeaapar a assembleia pelo 6rgao de gestao,
bem como os relatorios ou justificacdes que osmeaeompanhar; d) quando esteja incluida
na ordem do dia a eleicdo de membros dos érga@ssars nomes das pessoas a propor para
0 Orgdo de gestdo, as suas qualificacdes profaisioa indicacdo das actividades exercidas
nos ultimos cinco anos e o0 numero de accdes dadsma de que sejam titulares.

O relatério de gestdo, os documentos de prestaE@ordas e as demais informacdes
insertas no paragrafo anterior devem ser enviadogedido, aos titulares de accdes
nominativas detentores de pelo menos um por centapital social (n° 3, art. 289, CSC).

O exercicio do direito colectivo a informacéo pdenjue 0s accionistas cujas acc¢des
atinjam dez por cento do capital social possamcitmij por escrito, ao Conselho de
Administracdo, que |lhes sejam prestadas, tambénesmito, informacdes sobre assuntos
sociais (n°. 1, art. 291, CSC). A prestacéo demmdgdo ao accionista — informacéo em geral
(art. 288, CSC), informacao preparatoria da assaargeral (art. 289, CSC) e informacao na
assembleia-geral (art. 290, CSC) — é consideradtald®rma importante ao governo das
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sociedades, que a recusa dos oOrgados de administeatdpresta-la € passivel de inquérito
judicial (art. 292, CSC). Este normativo é um podermeio de controlo dos accionistas face
aos orgdos de administracao das sociedades.

5.3 Apresentag¢do da informag¢ao para aprovagao

Os membros do oOrgdo de gestdo devem submeter gd®soicompetentes da
sociedade: o relatorio de gestdo e seus anexaiermasnstracdes financeiras, o relatério e
parecer do Conselho Fiscal, o relatorio do Revi{3ficial de Contas e o documento de
certificacdo legal de contas.

6 CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO EM PORTUGAL

Em Portugal estavam disponiveis dois modelos datesicdo da administracao e da
fiscalizagdo de uma sociedade, explicitamente gvadas na lei (n°. 1, art. 278, CSC): a)
Estrutura monista — Conselho de Administracédo es€lbon Fiscal; b) Estrutura dualista —
Direcgao, Conselho Geral e Revisor Oficial de Canta

O modelo dualista, além de denotar especificidadeBe de parcialidades que o
tornam quase inaplicavel nas sociedades portugugsklsque nos iremos cingir apenas ao
modelo monista. Assim, o Conselho de Administrag@adrgao que executa a vontade social,
estando adstrito ao dever de diligéncia na prélcendos os actos e operacdes que se inserem
no seu objecto social, tendo em conta o intereassgodiedade, dos seus accionistas e dos
trabalhadores (art. 64, CSC). E composto por umendgnimpar de membros, fixado no
contrato de sociedade (n° .1, art. 390, CSC).

Tendo por base a contraposi¢cao entre a propriesiadenista e o controlo da gestéao
societéria, a analise do governo das sociedades ¢omo referéncia essencial a reflexdo em
torno da posicéo juridica dos titulares de 6rgaoadministracdo (CAMARA, 2001). Assim,
€ ao conselho de administracdo que compete gesictigidade da sociedade — sistema
monista (art. 405, CSC). A assembleia-geral é gt@sémente esvaziada de competéncias
em matéria de gestdo, apenas podendo deliberar astuntos relacionados com a actividade
de gestédo da sociedade a pedido do 6rgédo de athagéis (n°. 2, art. 373, CSC). Nao existe
sequer um dever de consulta prévia a assembleahayardecisdes cruciais de gestao, o que é
bem revelador do enorme poder que se concentregdo de administracao.

Assim, do ponto de vista de um governo equilibrda® sociedades, a questao de base
€ a de assegurar a maximizacdo do desempenho ohsisichdores e do 6érgdo em que se
inserem de acordo com o interesse da sociedade @engicordo com 0 seu proprio interesse.
Os sistemas anglo-saxénicos tratam estes assuontas roblemas de agéncia — decorrentes
da separacao natural entre a propriedade e o tmdagestao.

A Comissdo de Mercados de Valores Mobilidrios (Remadacdes 5 e 6, 2003)
encoraja a inclusdo no orgdo de administracdo de@wmais membros independentes em
relacdo aos accionistas dominantes, cuja funcdodé acompanhar e avaliar de forma
continua a gestdo da sociedade (RECOMENDACAO 5085, de forma a maximizar a
prossecucéao dos interesses desta. Para esser@eisio considerados como administradores
independentes todos aqueles que estejam ligaddsrasses especificos na sociedade (n°. 9,
Capitulo | — Divulgacéo de informagéo, Anexo ao lRagento da Comissao de Mercados de
Valores Mobiliarios n°. 7/2001). Por outro lado,isex uma potencial situacdo de
responsabilidade dos administradores, em casocdenprimento de dever inserido na lei ou
no contrato, presumindo-se culpado, se a sua @cUac ilicita (art. 72, CSC). E a solucgéo
adequada e tecnicamente escorreita, a ndo0 meepegos, na opinido de Camara (2001).
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O maior problema que esta matéria evidencia, € medasténcia de uma cultura de
responsabilidade dos administradores, a qual pededscumentada com a escassez de
sentencas condenatoérias obtidas em tribunal contl@es de 6rgdos de administracao.

Um dos legados mais relevantes do tema do goveoo@tdrio diz respeito a
distribuicdo de poderes de decisdo em relacdo ériamtde gestdo. Este vector de fundo
desdobra-se em trés corolarios distintos:

a) coabitacao entre administradores executivos e Ré@ouévos;

b) reparticdo de poderes executivos entre um presidentum administrador

executivo;

c) criacdo de comissOes especializadas, em que osiattadores ndo-executivos
tém papel primordial, nomeadamente a comissaosdalizacdo, a comissao de
selecgdo de administradores e a comisséo de fixizBEmuneragoes.

Na falta de proibicdo estatutaria, pode o consalboadministracdo encarregar
especialmente algum ou alguns administradores decaparem de certas matérias de
administracéo (n°. 1, art. 407, CSC). Por estevopé admissivel, a luz do quadro normativo
portugués, a criacdo de comissdes especializadpg de resto constituiu pratica corrente no
tocante as comissdes de remuneracdes. Acresce egguema de delegacdo de funcdes de
administragdo em comisséo executiva, ja implicawedde fiscalizacdo dentro do conselho
de administracdo, colocando este 6nus a cargodiomigtradores nao-executivos (n°. 5, art.
407, CSC).

A natureza hibrida do conselho de administracamoodrgéo que acumula funcdes de
administracdo e de fiscalizagdo, é uma realidade.cBnsonancia com esta doutrina, as
recomendacfes da Comissdo de Mercados de Valorb#idvios dispdem que o 6rgéo de
administracdo deve ser composto por uma pluraliddelemembros que exercam uma
orientacdo efectiva em relacdo a gestdo da so@edadaos seus responsaveis
(RECOMENDACAO 5, 2003), devendo incluir pelo menas membro que ndo esteja
associado a grupos de interesses especificosrrda B procurar maximizar os interesses da
sociedade (RECOMENDAGCAO 6, 2003); devem ser criaasissées de controlo internas,
com atribuicAo de competéncias na avaliacdo dautesir e governo societarios
(RECOMENDACAO 7, 2003).

7 AMOSTRA E METODOLOGIA

O sector financeiro portugués, em Dez/2005 contava sete entidades financeiras
cotadas em mercado continuo (EURONEXT LISBON). @udéssas entidades cotadas eram
sociedades de controlo (holdings); as outras na@® @ancos que integravam o indice PSI20
(EURONEXT LISBON MERCADO CONTINUO): Banco BPI, S;AMillenniumbcp, S.A.;
BES — Banco Espirito Santo, S.A. Sdo estas Ultinéssentidades que constituem a amostra
de conveniéncia, por serem 0s Unicos bancos cotaadmlsa de valores, autbnomos das
respectivas sociedades de controlo e queblicitam informagdo pertinente para o
desenvolvimento deste artigo.

Seguindo uma estratégia de estudo de casos, dhtvafba investigacdo cingiu-se a
analise da informacé&o publica fornecida pelas eded analisadas. Assim, foramalisados
os relatorios de gestdo e contas, os relatériagoderno das sociedades e outra informacgéo
disponibilizada nos sitios Internet, dagueles banBwocura-se compreender a organizacao
implementada para responder aos mecanismos exigidpsopostos quer pela lei quer pelas
recomendacfes da Comissdo de Mercados de Valore#idvios. Quanto a estas Ultimas, a
andlise incide sobretudo ao nivel das recomendagfesonsagram o principio da separagao
entre a gestdo corrente e o0 exercicio do contr@o gdstdo. Assim, observar-se-a
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especificamente o cumprimento das recomendacd®Ab6 e 7 da Comissdo de Mercados
de Valores Mobiliarios

8 ANALISE DA GOVERNABILIDADE DOS TRES BANCOS PORTUGUESES QUE
INTEGRAM O PSI 20

8.1 Banco Espirito Santo (BES)

O BES é um banco comercial com sede em PortugasuAs origens remontam ao
altimo quartel do século XIX, tendo iniciado a saetividade como banco comercial em
1937, altura em que ocorreu a fusdo do Banco Es@anto com o Banco Comercial de
Lisboa, da qual resultou o Banco Espirito Santeom&cial de Lisboa.

( BES )
| J
1 - ~ 1
Assembleia Geral Conselho de Conselho Fiscal
Administracao
o J

Comissao Executiva Comisséao
de Auditoria

Grafico 1 — Estrutura de Governo do BES
Fonte: BES (2005)

Existe uma Comissdo de Vencimentos, eleita em A@, dpvera ser composta por
trés elementos. Passou a adoptar a firma BandoitBspanto em 1999. Tem como missao
ocupar uma posicao de lideranca em Portugal, dastma rendibilidade e eficiéncia, com o
objectivo de criar valor (BES, 2007). A sua macstrigura é apresentada no Gréfico 1 e o
resumo da analise das recomendacfes consta nooBiadr

Orgéo Recom.
CMVM
Conselho de | E composto por trinta e um membros, eleitos pofoges de quatro ano$,R 5; R5A,;
Administracdo| sendo permitida a sua reeleigdo. Em 2005 eram figadlbs como| R 6
independentes cinco administradores.

Comisséo Assegura a gestdo corrente da sociedade por dategéw Conselho d
Executiva Administracdo. E composta por treze administradofde ambito da|
Comissdo Executiva funcionam, entre outras est@sturComités de
Acompanhamento para Unidades de Negécio, ComitémnsvVersais ¢
Gabinetes de Apoio.
Comissdo de | E composta por trés administradores independedt®ssuas funcdes sapR 7
Auditoria do | essencialmente, de supervisdo. Tem plena autorg@@deconduzir, contratar
Conselho de | ou autorizar investigacdes na sua area de resplidadb.
Adminsitracao
Conselho E composto por trés membros, eleitos em assemipead: por periodos deR 7
Fiscal guatro anos, sendo permitida a sua reeleicdo. Podarfio ser accionistas.

Quadro 3 — Orgéos da estrutura do BES
Fonte: BES (2005)

D
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8.2 Banco Comercial Portugués (BCP)

O BCP foi constituido em 1985. Abriu ao publico 2886. Desde a sua constituicdo
tem como objectivo proporcionar um servi¢co finareaylobal. Assim, criou subsidiarias
financeiras especializadas complementares, paracefesolucdes adequadas as necessidades
e expectativas dos Clientes. Em 1995 adquiriu ¢ralendo Banco Portugués do Atlantico e
em 2000 o Banco Mello, a Companhia de Seguros impéy Banco Pinto & Sotto Mayor.

Tem como missao contribuir para o desenvolvimerdosdtema financeiro e da
economia portuguesa — mediante a concepcdo ebdiskdo de produtos e servicos
financeiros inovadores e personalizados, cobrind@la@balidade das necessidades e
expectativas financeiras de diferentes segmentesedeado, com padrdes de qualidade e de
especializacdo superiores —, consolidando o seuci@esmento como Instituicdo de
referéncia pela qualidade, inovacao e liderangaotégica das suas propostas de valor, tanto
a nivel doméstico como nos mercados geograficogjuamesta implantado (BCP, 2007). A
sua macro estrutura € apresentada no Grafico 2.

(" Assembleia Geral ) Comissédo
T de Remuneracéo
e Previdéncia
(& J
1 1 - N 1 1
Provedoria do Conselho de Conselho Fiscal Conselho Superior Conselho
cliente _ Administracéo - de Auditoria
(& J
Comités Executivos Comissbes Areas Corporativas

Grafico 2 — Reparticdo de competéncias no quadro dwocesso de decisdo empresarial
Fonte: BCP (2005).

O Quadro 4 resume a analise das recomendacdes &,8sobre os 6rgaos insertos
na macro estrutura.

O Conselho Fiscal, o Conselho Superior e o Congd#hAuditoria integram titulares
independentes que se considera que desempenhans papédaneos para efeitos das
Recomendacdes 5 e 6, emitidas pela Comissdo deaterale Valores Mobiliarios sobre o
Governo das Sociedades Cotadas (BCP, 2005).

Revista Universo ContabiksSN 1809-3337, FURB, Blumenau, v. 5, n. 2, [6-1@4, abr./jun. 2009.



Jorge José Martins Rodrigues - Fernando MiguelS#ogos Henriques Seabra - Carlos Manuel Severinbl®a
Mata

Orgéo Recom.
CMVM
Conselho de | Integralmente composto por membros executivos idRrete, dois Vice{ R5

Administracao| Presidentes e seis Vogais). Ndo existe Comissaculxa.

Conselho E composto por tés membros efectivos e um supleelgitos peld R 5A;
Fiscal assembleia-geral. Todos os membros séo qualificamne independentes| R 6
Conselho Exclusivamente composto por accionistas do Banceunimero ndo podeR 5A;
Superior ser inferior a onze elementos, todos eles eleila pssembleia-gerdl.R 6

Mediante parecer prévio, pronuncia-se sobre os relgantes aspectos da
actividade do Banco e do Grupo. Séo qualificadasccindependentes dez
membros deste Conselho.
Conselho de | E composto por trés membros: o Presidente do ComsBlperior e g R 5A;
Auditoria Presidente do Conselho Fiscal, sdo eleitos @ssembleia-gerab | R 6
terceiro membro, designado pelo Conselho Supediere ser pessoa com
perfil e experiéncia adequados. Sdo qualificadasoctndependentes dojs
membros deste Conselho.
Provedor do | E uma entidade independente que tem como func@esigais a defesa
Cliente promocéo dos direitos, garantias e interessesnersitdos clientes.
Comissbes Compete-lhes proceder ao estudo e@@lipara cada area de intervengaR, 7
das politicas e principios que devem nortear aagétudo Banco/Grupo:

» Comissdo de Acompanhamento dos Mercados e do gosecietario;

» Comisséo de Rela¢bes Sociais e Sustentabilidade;

» Comisséo de Formacao e Desenvolvimento Profissional

» Comisséo de Auditoria, Segurancga e Anti-Money L awimdj;

» Comisséo de Riscos;
Comités Tém por missdo alinhar perspectivas e suportameada de decisdes de
Executivos gestao por parte do Conselho de Administracéo.
» Comité Executivo de Retalho;
« Comité Executivo de Empresas e Corporate;
« Comité Executivo de Private Banking e Asset Manag@m
» Comité Executivo de Banca de Investimento;
» Comité Executivo de European Banking;
» Comité Executivo de Overseas Banking;
» Comité Executivo de Servigos Bancarios;
Areas Tém como principal objectivo o apoio e acompanhdmeta gestad
Corporativas | corrente na analise e tomada de decisao, quereh ddvBanco quer do
Grupo. Entre varias areas encontram-se: “Complia@dgce”, “Risk
Office”, Direc¢do de Auditoria.

Quadro 4 — Orgaos da estrutura do BCP
Fonte: BCP (2005).

D

8.3 Banco Portugués de Investimento (BPI)

O BPI nasce em 1991, como resultado da transfoondg&ociedade Portuguesa de
Investimentos, criada em 1981. Em 1991, no progmi@enarivatizacdes em Portugal, adquiriu
0 Banco Fonsecas & Burnay, o qual lhe assegurontrada na banca comercial e |he
proporcionou um ganho de dimensdo, preparando-a paprocesso de concentracdo no
sistema financeiro portugués. Em 1995 o BPI faigfermado numa holding bancéaria sob a
forma de SGPS, que passou a ser a Unica socieda@eugo cotada na Bolsa de Valores,
controlando o Banco Fonsecas & Burnay e o Banctu§aués de Investimento, criado por
trespasse dos activos e passivos afectos a adiviacteristica deste tipo de instituicdo e,
até entdo, detidos pelo BPl. Em 1996, com a adsitp Banco de Fomento e do Banco
Borges & Irméo, iniciou-se o processo de integragés trés bancos do Grupo BPI, que
culminaria, dois anos depois, na criagdo do Barfeb Bm 1998, a fusdo do Banco Fonsecas
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& Burnay, do Banco de Fomento e Exterior e do BaBamges & Irméo deu origem ao Banco
BPI, tendo também sido absorvido, no final desse aBanco Universo.

Depois da fusdo, a estrutura simplificou-se sigativamente, pois o BPlI SGPS
passou a integrar apenas duas instituicdes basc@&iBanco Portugués de Investimento,
designado por BPI — Investimentos, e um novo bawoercial, o0 Banco BPl. Em 2002, o
BPI concluiu um importante programa de reorganizagée dotou o Grupo de uma
configuracdo juridica simplificada, mais conformemc o seu modelo de negocios e
facilitadora da obtencdo de economias de cust@sleog de eficiéncia no funcionamento do
Grupo. O programa envolveu, no essencial, a cedgdlo no Banco BPI do negocio de
banca comercial e a concentracdo no Banco de imergb do respectivo negdcio natural. O
BPI SGPS incorporou o Banco BPI e, simultaneamenteu objecto social passou a ser a
banca comercial, adoptando a designacao Banco B&duenindo o papel de entidade de topo
do Grupo (BPI, 2007). O Grafico 3 apresenta a masttura do Grupo BPI.

Acsarrbleia Gearal
de ACcionistas

Comissao de Conse ho Fiscal
Ferruneragdes SRS IR L
Comité do Auditaria ¢ do Conselho dz Adminisiacéo . i
Contrclo Interno do Banco BRI ’ SBCretano da socledacs

Zomisséo Executiva dc Eanco BRI

Cornissao Execuliva co Banco —uornissac Execaliva do Banco Porligugs
dz Farrento e Angola de Invesimento

Grafico 3 — Estrutura, competéncias, orgaos de geést e de controlo do Grupo BPI
Fonte: BPI (2005).

O Quadro 5 resume a analise das recomendac0e8 &, &sobre os 0rgaos insertos
na macro estrutura deste banco.
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Orgéo Recom.
CMVM
Conselho de | Compete-lhe zelar pelos interesses gerais da smeegraticando todos os actoR 5;
Administracdo| necessarios ou convenientes para o desenvolvintasactividades previstas ndr 5A;
objecto social. E composto por dezanove membrosteBe sete constituem |&R 6
Comissdo Executiva. Sete administradores ndo-dxesutsdo consideradds

independentes.
Comisséo E o 6rgdo executivo responsavel pela gestdo dédedie do Grupo. Constituem|a
Executiva do | Comissdo Executiva sete administradores executivdspendentes. Para duas
CA areas foram criadas comissdes especializadas: Erecutiva para os Riscos de
Crédito e Com. Executiva para os Riscos de Mercado.
Comité de Tem por principais funcBes a escolha dos audites¢ernos e a promocgéo & 7
Auditoria e de| salvaguarda da sua independéncia, a fixacdo dogrgmnas anuais para as
Controlo auditorias internas e externas, 0 acompanhamerg@uedimentos do sistemas
Interno de controlo interno das instituicbes de créditoami@riamente participadas pejo
(CACIH Grupo BPI, bem como das areas cuja actividade giér laos riscos de crédito|e

operacionais mais importantes. Compete ao CACI paoirar o cumprimento das
principios de corporate governance do Grupo BPlreQulamento do CAC
estabelece que o Comité s6 pode ser composto pmbrose do Conselho de
Administracdo que ndo desempenhem fungbes exesutiva
Conselho Compete-lhe acompanhar toda a actividade do BaRtpzBlando pela observangia
Fiscal da lei e dos estatutos.
Comisséo de | Fixa a remuneracdo dos titulares dos 6rgdos sod@iBanco BPI e procede|a
Remuneragfes avaliagéo dos elementos da Comisséo Executiva doBBPI e do Conselho de
Administracdo do Banco Portugués de Investimerdm eista a determinacdo das
respectivas remuneracfes variaveis anuais.
Secretéario da | Além de desempenhar as funcdes previstas natlespédnsavel pelas relacdes com
Sociedade as autoridades de supervisao e fiscalizacao.

Quadro 5 — Org&os da estrutura do BPI
Fonte: BPI (2005).

8.4 Cumprimento das Recomendag¢oes da Comissdo de Mercados de
Valores Mobilidrios

Para o governo societario constata-se, ao analisaacro estrutura dos bancos, a
existéncia de areas departamentais cuja articulagdioduz ao cumprimento das
Recomendacges 5, 5A, 6 e 7 da Comissdo de Merchld&lores Mobiliarios. No caso
particular do BCP, alguns titulares de 6rgédo sea@asumem funcdo sucedanea a funcéo de
administradores nao executivos, figura ndo existantbanco. De seguida procede-se a uma
analise global ao cumprimento das recomendacdeSodaissdo de Mercados de Valores
Mobiliérios.

a) Banco Espirito Santo

Assume que adopta a generalidade das Recomend&gdeslacdo a Recomendacao
8, ndo divulga em termos individuais a remuneraigBmembros do 6rgdo de administragao.
A remuneracdao é divulgada em termos globais BEGS)20

b) Banco BCP

Assume que adopta integralmente treze recomendagbeiglas pela Comissao de
Mercados de Valores Mobiliarios, com a Recomend&;&o ser parcialmente adaptada —
divulga a remuneracéo global auferida pelo Org&Adtainistragio BCP (2005).

c) Banco BPI
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Assume que cumpre integralmente as recomendacé€omésao de Mercados de
Valores Mobiliarios relativas ao governo das somitxd cotadas, ao exercicio do voto por
correspondéncia nas sociedades abertas, a divalgaciéformacédo atraveés da Internet. Nao
explicita a remuneracgéo individual de cada um desnbros do Orgdo de Administracio
(BPI, 2005).

9 CONCLUSOES

A informacdo prestada ao mercado — investidoresamcte potenciais — pelas
entidades cotadas em bolsa de valores, constueeira fonte de informagao independente
obtida sobre o desempenho dos gestores. A presti@acéontas de uma organizacdo cotada,
enguanto resumo da mensagem que esta pretendaitiaas mercado, € o fulcro da questéo
no actual estadio do governo das sociedades. Assimentidades reguladoras tém estipulado
normas minimas a cumprir pelas sociedades cotadgs,para a informacdo a reportar ao
mercado seja para as estruturas a criar paraneipl@ gestao dos riscos que a actividade de
uma sociedade comporta.

Neste sentido, cremos poder concluir que as esisitorganizacionais dos bancos
portugueses que integram o PSI 20 apresentam uumalighde de 6rgdos que no seu
conjunto conduzem a que estes, globalmente, cumpoamas recomendacdes da Comissao
de Mercados de Valores Mobiliarios quanto ao gavelas sociedades. Quanto a informacao
reportada ao mercado, merece destaque o ndo cuempoimpor todos os bancos, da norma
que prescreve a divulgacdo das remuneracfes indigi@ suas espécies, embora legitimada
pelo préprio Regulamento, ao possibilitar que @aade tal omissao seja explicitada em sitio
préprio do relatorio sobre o governo da sociedade.

10 RECOMENDAGCOES

Na elaboracdo dos quadros n°. 3, 4 e 5, apreseniaaa coluna que evidencia a
correspondéncia entre 6rgdos da estrutura dos $@ne@umprimento das recomendacdes da
Comissédo de Mercados de Valores Mobiliarios. Estaespondéncia podera nao incluir a
importancia de outros 6rgdos dos bancos em tal Gomapto. Em nosso entender as
estruturas decorporate governanc¢edos bancos devem incorporar representantes dasvar
“partes interessadas”, para além dos accionistdsoda-se, pois, que seria vantajoso a
incorporacdo de representantes de trabalhadoreérgios consultivos dos Conselhos de
Administracdo e eventualmente de representantesoukeas “partes interessadas”,
caminhando, assim, para uma estrutura de goverripicéal”.

A criacdo de valor para todas as “partes interesSadnquanto objectivo estratégico,
justifica que estas possam ser incluidas em modaéoggovernacdo empresarial. Esta
recomendagdo extravasa a existéncia de Comiss@earduicamente dependentes dos
Conselhos de Administracdo, que tenham a respdiasalg de desenvolver o dialogo com os
trabalhadores e a envolvente externa, logo, a recdatao incide sobre 6rgdos de consulta
do proprio Conselho de Administracéo.
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LISTA DE SIGLAS

ABDR Anexo ao Balanco e a Demonstracdo de Resudtado

AG Assembleia-Geral de accionistas
CA Conselho de Administracéo
CF Conselho Fiscal

CMVM Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios
CRC  Cadigo do Registo Comercial

CSC Caddigo das Sociedades Comerciais

CVM  Cddigo dos Valores Mobiliarios

POC Plano Oficial de Contabilidade

Ri Recomendacao da CMVM, numero i

ROC Revisor Oficial de Contas
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