REVISTA Revista Universo Contabil, ISSN 1809-3337

UNIVERSQ

N o
CONTABIL FURB, v. 7, n. 2, p. 130-145, abr./jun., 2011 E "F:-".'-r/j 3

doi:10.4270/ruc.2011217
Disponivel em www.furb.br/universocontabil PPace

REMUNERAGCAO DOS ADMINISTRADORES DOS BANCOS PORTUGUESES DO
PSI201

BOARD COMPENSATION OF PORTUGUESE BANKS IN PSI20

Jorge José Martins Rodrigues

Doutor em Gestao pelo Instituto Politécnico de Lisboa

Professor do Instituto Superior de Contabilidade e Administracao de Lishoa
do Instituto Politécnico de Lisboa

Endereco: Avenida Miguel Bombarda, 20

CEP: 1069-035 — Lisboa — Portugal

E-mail: jjrodrigues@iscal.ipl.pt

Telefone: 351 21 798 45 00

Fernando Miguel dos Santos Henriques Seabra

Doutorando em Gestéo pela Universidade de Evora

Professor do Instituto Superior de Contabilidade e Administracdo de Lisboa
do Instituto Politécnico de Lisboa

Endereco: Avenida Miguel Bombarda, 20

CEP: 1069-035 — Lisboa — Portugal

E-mail: fmseabra@iscal.ipl.pt

Telefone: 351 21 798 45 00

RESUMO

O tema do valor da remuneracdo dos administradoues dos mais sensiveis de ser tratado.
A remuneracado, no seu conjunto, deve ser percegutdooomo justa e ndo estar directamente
relacionada com os resultados a curto prazo, eldtaleste modo situacdes embaracosas. A
crise financeira iniciada em 2007 promoveu nornmeggaib mais apertadas, para o sector
financeiro, em geral, e para as politicas de remagde e de divulgacdo da remuneracéo dos
administradores das instituicbes do sector finmaceem particular. Seguindo uma
metodologia de estudo de casos, como complemenuindensdo tedrica que constitui a
primeira parte desta comunicacao, estuddmos a eyagdo dos conselhos de administracédo
dos bancos portugueses cotados na NYSE EuronesorLiindice PSI20). Os resultados
deixam perceber que ndo existe um conjunto coedmtboas praticas, no que respeita a
remuneracdo dos administradores das instituicdesabas, em Portugal. E de esperar,
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perante as alteracdes legislativas produzidassguenham a definir praticas futuras para o
sector bancario, que sejam convergentes entre si.

Palavras-chave Conselho de Administracdo. Remuneracdes. Etiqgaesarial.

ABSTRACT

The board compensation is one of the most sengiteraes to be treated. The remuneration
as a whole must be perceived as fair and not becty related to the short-term results,
thereby avoiding embarrassing situations. The faiancrisis started in 2007 promoted
tighter legal standards for the financial sectorganeral and in particular for the policies of
compensation and disclosure of the board compeamsati companies in the financial sector.
Adopting a case study methodology as a complentfettieotheoretical dimension which
constitutes the first part of this paper, the congaion of Portuguese banks directors listed
on NYSE Euronext Lisbon (PSI 20 Index) was studibd. results reveal that there isn't a
coherent set of best practices regarding board camsption of financial institutions located
in Portugal. It is expected, considering the legiisle changes produced, that in the near
future new practices will be defined for the finmhsector, converging among them.

Keywords. Board of Directors. Compensation. Corporate eshic

1 INTRODUCAO

O tema da remuneracao dos administradores € umaigssensiveis de ser tratado. A
remuneracao, N0 seu conjunto, deve ser percep@ar@do justa e ndo estar directamente
relacionada com os resultados a curto prazo, elotaleste modo situagcdes embaragosas. O
final do ano de 2009 e o inicio do ano de 2010nfioparticularmente prolixos na criacdo de
novas regras e recomendacfes em matéria de rerpdeeide 6rgaos sociais.

Ao nivel da Unido Europeia, foram sucessivamentevaglas a Recomendacao da
Comisséo 2009/385/CE, de 30 de Abril de 2009, quaptementou as Recomendacgdes
2004/913/CE e 2005/162/CE, sobre o regime de reragdes das sociedades cotadas e a
Recomendacgdo da Comisséo, da mesma data, relatiteadee politicas de remunera¢do no
sector dos servicos financeiros.

Como consequéncia, em Portugal, o legislador eladgunacional transpos para a
ordem juridica interna as referidas recomendacdespeias. Assim, foi aprovada a Lei
28/2009, de 19 de Junho de 2009, que impds um convieludo obrigatério para as politicas
de remuneracdo dos membros dos 6rgaos de adngassteafiscalizacdo das entidades de
interesse publico, e tornou imperativa a divulgagis remuneracgdes individuais dos
membros dos referidos 6rgaos.

A Comissédo do Mercado dos Valores Mobiliarios (CMy/Mo inicio de Janeiro de
2010, aprovou um novo Cddigo de Governo das Sadesjabem como o Regulamento
1/2010. O Banco de Portugal aprovou o Aviso 1/20#026 de Janeiro de 2010, bem como a
carta circular 2/2010/DSB, de 01 de Fevereiro del020Todos estes documentos
complementam a referida Lei 28/2009 e especificawvos itens que devem constar da
politica de remuneracéo elaborada pelas institaig@&ecrédito e pelas sociedades cotadas. A
nova regulacao propde ou impdoe:

a) a divulgacéo individualizada das remuneracdes dosbros dos 6rgaos sociais;

b) a criacdo de mecanismos que permitam a converg&usainteresses dos

membros dos 6rgdos de administragdo com os inésreds longo prazo da
sociedade, baseando-se na avaliagdo de desempentesircentivando a
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assumpcao excessiva de riscos;

c) a criacdo de limites maximos para a parte fixa gavel da remuneracdo, que

devem ser equilibradas entre si;

d) o diferimento no tempo do pagamento de parte damemacao variavel;

e) 0 pagamento de parte substancial da remuneracadavelaem instrumentos

financeiros.

Este artigo analisa as questbes de natureza teddsaciadas a questdo da
remuneracdo dos gestores e apresenta um trabalinvestigacdo empirica aplicada aos
bancos portugueses do PSI 20.

A sua estrutura inicia-se com o enquadramento cdebbre a problematica da
remuneracdo dos administradores e sua legitimidadesistemas de remuneracdo dos
administradores, a variabilidade crescente da remagéo dos gestores, a publicitacdo das
remuneracdes individuais, o desempenho das empresas justo critério, a independéncia
dos administradores, o papel dos administradore@s+astas, os atributos do Conselho de
Administracéo e criacdo de valor. Na amostra defsmmeomo foram escolhidas as unidades
de analise. No ponto seguinte explica-se a metgaokeguida. Em complemento a dimensao
tedrica sdo apresentados os dados empiricos gdasniciades de analise escolhidas, segundo
a metodologia do estudo de casos, no ambito dasneracdes dos administradores. Por fim,
apresentam-se as conclusdes referentes aos tréesbanalisados, sem possibilidade de
serem generalizadas para todo o sector, devidoéhaodm de selec¢cdo da amostra. Contudo,
elas sdo um primeiro passo exploratério, cremas, gaidarem a perceber o funcionamento
de um dos sectores mais complexo e importanteata®mias modernas.

2 ENQUADRAMENTO TEORICO

2.1 Remuneragado dos administradores e legitimidade

A base do sistema econdmico capitalista é a lilderdie iniciativa, que garante ao
empreendedor que arrisca 0 seu capital, o dire@ioriguecer, em principio, ilimitadamente.
Os administradores de uma sociedade por accoescqetrario, trabalham com recursos que
Ihes sdo confiados pelos constituintes organizaos a sua remuneracao, sempre limitada,
deve ser proporcional as suas funcdes e resposaleis e semelhante aquela que recebem
outros gestores de interesses alheios em ambitparéanel (FERNANDEZ-ARMESTO,
2004).

Com a emergéncia do capitalismo popular (GOMEZ, 120G evolucdo das
remuneracdes dos administradores tornou-se maispaeente, com uma forte componente
variavel, a institucionalizacdo de mecanismos decho das mesmas (Comissdo de
remuneracgdes), sendo hoje um dos modos de legéondg evolucdo das relagdes entre os
proprietarios das empresas e 0s gestores encasseghil a governarem (BEBCHUCK;
FRIED, 2003). Uma adequada politica de remunerai@ administradores passa pelas
respostas encontradas a quatro questdes basiRBANDEZ-ARMESTO, 2004):

a) Quais os sistemas de remuneragao permitidos?

b) Qual o 6rgéo da sociedade e os procedimentos adiegjpara definir uma politica

de remuneracao coerente?

c) Existe algum limite maximo a remuneracao dos adstramores?

d) Qual a informacédo a fornecer ao mercado sobreigmlite remuneragbes e as

quantias efectivamente atribuidas?

A resposta a este conjunto de questdes pode sarpd legislacdo formal (leis,
regulamentos) ou por instrumentos st law de que sdo exemplo os codigos de boas
praticas, de cumprimento voluntario, juntamente eoobrigacdo legal deomply-or-explain
De realcar, que entre a sociedade e os seus attadoies existe uma relacdo organica
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prefixada por lei e pelos estatutos da sociedade, dgterminam, de forma imperativa, a
forma de nomeacéo, a destituicdo, a responsal#lidadsistema de remuneracao.

2.2 Sistemas de remuneracao dos administradores

E reconhecido que a forma, a estrutura e o niveeaeineracdo dos administradores
sdo da competéncia das sociedades e dos seusef@ops. Isto deve permitir recrutar e
manter os administradores com a qualidade necasgara administrar uma empresa.
Contudo, a remuneracao € uma das areas chave ems qdeninistradores podem incorrer em
situacao de conflito com os proprietarios, pelo, qsesistemas de remuneragdo devem estar
sujeitos a controlos adequados, a nivel do govetas sociedades (COMUNIDADE
EUROPEIA, 2004).

A este propésito, a tendéncia das politicas de menagdo dos gestores assenta no
aumento da componente variavel da remuneracdoaliged desempenho das empresas
(JENSEN; MURPHY, 2004) e na divulgacdo das remuims especificas de cada
administrador (COMUNIDADE EUROPEIA, 2004; CHAPAS)(5).

2.2.1 Variabilidade crescente da remuneragao dos gestores

Com o aumento da componente variavel (prémios ed)adm remuneracéao total dos
gestores, o peso da parte fixa € cada vez menorstéek-optionsassumem grande
importancia, como instrumento de incentivo dos @jest O objectivo desta férmula de
remuneracdo é o de tornar mais eficaz a ligaca® entdesempenho da organizagéo e a
remuneracao dos administradores, de modo a cartpoder discricionario destes sobre os
processos de remuneragcdo e assegurar a convergindigteresses entre accionistas e
gestores — teoria da convergéncia (JENSEN; MECKLINEZ6).

Trata-se de contrariar o0 eventual comportamento rtapieta dos gestores
(WILLIAMSON, 1985; JENSEN, 1994; JENSEN e MECKLING976), com o intuito de
assegurar a legitimidade que lhe é atribuida, mmegto de relacdo de agéncia classica entre
accionistas e gestores (ROSS, 1973). Este opamondos gestores é contrario ao bem
comum (ARGANDONA, 1998), pelo que é necessério atedecer o principio do
ajustamento automatico da remuneracdo dos facteeproducdo em funcdo da sua
produtividade marginal (ALCHIAN; DEMSETZ, 1972).

Logo, um mecanismo incentivador e adequado queds\wgestores a aderirem e que
assegure que eles ndo esbanjam recursos. Ditotae roado, trata-se de implementar um
tipo de remuneracdo pelo mercado: a remuneracagedtor deve ser fruto das suas
competéncias e do esforco que ele aceita despendgne o mercado aprova. Para
compreender esta relacédo de for¢cas nao interggsactaivel de remuneracao (quanto), mas a
forma de que ela se reveste (como) (JENSEN; MURPI990).

2.2.2 Publicitagao das remuneragoes individuais

Informacao fiavel, regular e acessivel a todoréicdo necessaria para assegurar o
bom funcionamento dos mercados (FRANK, 2003; COMDIDE EUROPEIA, 2004).
Para contrariar o poder posicional dos gestorese@ssario reduzir a assimetria de
informacé&o de que eles dispdéem (RAJAN; ZINGALESH)9

O imperativo de transparéncia e da publicidade esobr remuneragdo dos
administradores tem como objectivo realcar publeate a ligacdo entre a remuneragcao e 0
desempenho obtido. Responsabiliza-se cada admohistpela remuneragédo que recebe ou
recebeu e esta pode ser apreciada em funcdo donmmdeo global da sociedade
(COMUNIDADE EUROPEIA, 2004).

A publicacdo da remuneracdo dos administradorebéamnserve para sinalizar ao
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mercado de trabalho destes o seu valor; a opacgidedividas sobre as suas capacidades e
a sua boa fé (DE ALESSI, 1983). O mercado de th@mbdesempenha assim uma fungéo de
seleccao, pois, o nivel de remuneracéo dos gesidtegao dos desempenhos anteriores e da
sua capacidade de cumprir objectivos (FAMA, 1980).

2.3 O desempenho das empresas como justo critério

Um desempenho favoravel (criacdo de valor) ligadenduneracdo dos gestores da-
Ihes legitimidade; isto €, ter legitimidade é tepacidade para criar valor. A remuneracao dos
gestores mede o investimento destes (nomeadanmardapital humano) e € consequéncia da
criacdo de valor — o principio da remuneracao vatié a técnica que assegura a eficacia dos
gestores (CHAPAS, 2005).

O sistema de remuneracao deve, num contexto detoal® interesses e de assimetria
de informacdao, favorecer a criagdo de valor e asae@ equidade da sua redistribuicdo em
funcado do esforco e das competéncias de cada u@HMN; DEMSETZ, 1972; CHAPAS,
2005). Ou seja, como existe um mercado de trabdlt® gestores que selecciona os
desempenhos que se traduzem em remuneracfes, [Bddmg que a remuneracao sera
tanto maior quanto melhor for o desempenho dasesapi(GOMEZ, 1996).

2.4 Existe independéncia dos administradores?

Para Warther (1998), um administrador esta longesateum agente independente
nomeado pelos accionistas e livre de todas asdaese gestdo. Os administradores internos
sao recrutados entre os empregados ou quadrosptasampelo que lhes sera dificil oporem-
se as decisfes dos seus responsaveis hierargirectesisem prejudicarem a sua carreira.

Por esta razdo Fama e Jensen (1983) preconizancucs@eao recrutamento de
administradores externos, para reduzir a probagiédde conluio destes com o0s gestores,
logo, de uma proteccdo mais eficaz dos interessgsaccionistas. Como consequéncia, 0s
administradores externos, recrutados pelas suagpeaténtias e a sua independéncia em
relacdo aos gestores, podem opor-se as decisossomiroversas (CABY e HIRIGOYEN,
1998; ALEXANDRE e PAQUEROT, 2000).

Os administradores externos desejam, em gerakmiafoo mercado de capitais do
valor do seu capital humano (fungéo do seu nivéhfdemacdo, da sua rede relacional ou do
prestigio que podem retirar dessa situacao), o dg@nde muito da sua posicado de perito
independente no mercado de trabalho dos gesto@BABD; SCHATT, 2000).

Choi (2000) demonstra que eles vao modificar ocesaportamento em funcéo dos
resultados da assembleia-geral: a mediatizacdo ndeconflito que possa surgir em
assembleia-geral e manchar a sua reputacao de pelipendente, leva-os a terem interesse
em votar contra as propostas dos gestores, nuneippirmomento; num segundo momento,
os administradores independentes estabelecemagdiébm o0s accionistas minoritarios, com
0 objectivo de reduzirem os custos ocasionados eedmtual activismo (nomeadamente
accoes contenciosas) destes.

2.5 Papel dos administradores - accionistas

A fraccdo de capital detida pelos administradoredepconstituir um incentivo
suficiente para que eles exercam um controlo efisabre os gestores (JENSEN;
MECKLING, 1976), desde que os custos suportados s&am superiores aos ganhos
marginais resultantes desse controlo. Dito de ommpdo, a sua participacdo no capital da
empresa deve prevalecer sobre as outras formasmimeracdo que eles possam receber no
ambito da sua actividade de administradores.

Alexandre e Paquerot (2000) explicam, segundo aiatedo enraizamento dos
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gestores, que a detencdo de uma fraccdo do cpeital administradores pode reforcar a sua
dependéncia em relacdo aos gestores, a medidatgpselétimos implementem estratégias de
enraizamento eficazes (eliminacdo de equipas cmmies, desenvolvimento de assimetrias
de informacao, investimento em activos especificoapital humano). Nestas condicdes, 0s
incentivos sugeridos pela teoria da agéncia, atr&m podem constituir um impedimento a
mudanca, pelos administradores detentores de gadapital.

Quando a estrutura da propriedade € difusa, os n&tradores sdo melhor
remunerados; esta remuneracdo aumenta, quando mposigdo do conselho de
administracdo existem administradores em repres@mtde outras empresas (participacdes
cruzadas). Ou seja, uma maior influéncia dos adtnadores sobre o conselho de
administracao traduz-se numa melhor remuneraca®g&d al., 1999).

2.6 Atributos do conselho de administragdo e criagao de valor

A composicdo do conselho de administracdo pareterndi@ar, em parte, a sua
eficacia no cumprimento das fun¢des que lhe estdmmos (GODARD; SCHATT, 2000),
com os administradores externos independentestagerem melhor, em certos casos, 0s
interesses dos accionistas (BYRD; HICKMAN, 1992).

A relacdo entre a presenca de administradores endeptes no conselho de
administracdo e o desempenho das empresas, samptado, parece estar positivamente
relacionado (BAYSINGER e BUTLER, 1985; PEARCE e ZRAN 1992), j& Hermalin e
Weishach (2003) ndo encontram correlagdo, enqu@htorreaux (1991) e Andres et al.
(2005) apresentam resultados ndo conclusivos.

Por sua vez, Dalton e Dalton (2005) também ndordraom evidéncia de uma relacao
sistematica entre a composicédo do conselho de &lragéo — qualquer que ela seja — e 0
desempenho financeiro das empresas.

Yermack (1996), por sua vez, encontra uma relagiativa entre a dimensao do
conselho de administracdo e o valor da empresaa S®mmposicdo do conselho de
administracéo é susceptivel de afectar o desempmasempresas, também o contrario € de
admitir: o desempenho das empresas parece teémecflusobre a composicao do conselho de
administracdo (GODARD; SCHATT, 2005).

Alguns estudos concluem que as empresas que asgistacos desempenhos tém
tendéncia a incluirem, posteriormente, administegloindependentes (HERMALIN e
WEISHACH, 1988; PEARCE e ZAHRA, 1992). A independé@n do conselho de
administracdo parece, de igual modo, estar intiménkgada ao modo de exercicio das
funcdes de direccdo, ou seja, a existéncia ou easitdacées de acumulagdo de funcbes
executivas e de controlo.

Numerosos autores, representantes principalmerteonda da agéncia, afirmam que a
incapacidade do conselho de administracdo em exeeEu papel de controlo provém da sua
neutralizacdo pelos gestores — enraizamento dosorgespor via do conselho de
administracao.

Esta diversidade de resultados obtidos entre a@dagdo conselho de administracéao e
a criacado de valor pelas empresas, pode ser edpliean parte, pelas diferentes perspectivas
tedricas utilizadas, pela seleccdo das metodolod@asinvestigacdo, pelas métricas de
avaliacdo do desempenho, pelo conflito de pontowista quanto ao envolvimento do
conselho de administracdo na tomada de decisaprépéia natureza das empresas em Si
(sector onde actuam, dimenséo, posi¢cao na cade@aledo sector).

3 METODOLOGIA
Seguindo uma estratégia de estudo de casos, dhtvatha investigacdo cinge-se a
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analise da informagéo publica inserta nos reladode governo das sociedadesoutra
informacdo disponibilizada nos sitios Internet, apar ano de 2009, ddBanco BPI,
Millenniumbcp e Banco BES\s sociedades emitentes de ac¢bes que se encautraitidas

a negociacao no mercado regulamentado da NYSE &xtraisbon (denominado Eurolist by
Euronext Lisbon), aplicam-se as recomendacgdes eerimae governo societario constantes
do Cdédigo de Governo das Sociedades. Este Codiggiste num acervo de recomendacgdes
sobrecorporate governangeaprovado pela Comissdo do Mercado de Valores IMadbs,

em Set/2007.

Também o Banco de Portugal adoptou as novas cog@mgaemitidas pela Unido
Europeia. Estas orientacdesspecificam novas varidveis que modelam a politea
remuneracao elaborada pelas instituicdes de crédgiglas sociedades cotadas. relatorios
sobre o0 governo das sociedades visam dar a conliecéwrma clara, as praticas ligadas ao
governo da sociedade e sao elaborados de acordasalteracdes normativas recentes

Como amostra da pesquisa tem-se o sector finangeitagués, que em dez./2009,
tinha sete entidades financeiras cotadas em mercanibnuo (NYSE Euronext Lisbon).
Quatro dessas entidades cotadas eram sociedadestdalo fioldingy; as outras trés eram
bancos que integravam o indice PSI-20 (EuronextdnsMercado Continuo): Banco BPI,
BCP Nom (actual Millenniumbcp) e BES Nom. Sdo edi#tsnas trés entidades que
constituem a amostra de conveniéncia.

4 RESULTADOS

Neste capitulo apresentam-se as analises aos dagidscos de cada um dos bancos
estudados (Banco BES, Banco BPI, MillenniumbcpdcBde-se a uma homogeneizagao de
indicadores, para se poderem fazer comparacoesatrés entidades.

4.1 Banco BPI

O Banco BPI cumpre na generalidade as recomendagdlm® o0 governo das
sociedades que constam do cdédigo de governo dédades divulgado pela CMVM. O
modelo de governo do BPI estrutura-se segundo celmddtino. Ou seja, a gestdo da
sociedade compete ao Conselho de Administracdoyab gcompreende uma Comissao
Executiva — formada por profissionais independedigjuaisquer accionistas ou interesses
especificos — e na qual o Conselho de Administrdefegou amplos poderes de gestdo para a
conducao da actividade corrente.

A comissdo de remuneragfes (CR), composta pordtémnistas, é eleita pela
assembleia-geral, e tem por atribuicées principais:

a) definir a politica de remuneracdesplicar o regime de reforma aos membros da

Comisséo Executiva do Banco BPI;

b) fixar a remuneracados titulares dos 6rgados sociais do Banco BPI,

c) proceder a avaliacdo dos elementos da Comissaaiiseeco Banco BPI, com

vista a determinagdo das respectivas remuneragdi@seis anuais.

A CR fixa a remuneracao dos titulares dos orgaomisodo Banco BPI obedecendo,
aos limites definidos pela assembleia-geral.

4.1.1 Politica de remuneragdo dos o6rgdos sociais
A politica de remuneracaaplicavel aos o6rgaos de administracdo do Grupo é8PI

definida pela CR, respeitando, quanto a remunerfigdodos membros do Conselho de
Administracdo e a remuneracdo variavel dos memtbaoS€omissdo Executiva, os limites
aprovados pela assembleia-geral no inicio de caaladato trienal dos 6rgaos sociais. A

politica de remuneracédo do BPI assenta em cindonesc
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a) desempenho - as remuneracfes dos administradoeesitiens do BPI estdo
directamente associadas aos niveis de desempetiiosoly) pelo Banco; ii) pela
unidade de negocio/apoio ao negdcio a qual a pessozausa esta associada; iii)
pelo seu mérito individual. Os critérios utilizados afericdo do nivel de
desempenho e do peso relativo de cada uma dasairéageferidas variam de
acordo com as fungbes e com o nivel de respordatdido individuo em causa;

b) competitividade - o BPI procura oferecer aos sedmsiimistradores pacotes
remuneratérios competitivos, tendo em conta aqadto mercado para uma dada
area de especializacdo, nivel de responsabilidaztn@& geografica. Ao adoptar
esta politica, o BPI tem o objectivo de atrair er@s elementos mais eficientes,
mais rendiveis e com maior potencial para a orggaiz,

c) estratégia - a remuneragdo atribuida a um detedmirtlaborador € ainda
influenciada pelas necessidades especificas adalas estratégicas do BPI, num
dado momento, assim como pela importancia e sindatie do contributo da
pessoa para a organizacao;

d) equidade - a pratica remuneratéria do BPI assentacetérios uniformes,
consistentes, justos e equilibrados;

e) convergéncia de interesses dos accionistas - cot@ @a remuneracao variavel
associada a valorizacdo a médio prazo das ac¢cdambo BPI1 em bolsa.

Os membros ndo-executivos do Conselho de Admig&trauferem, exclusivamente,
remuneracdes fixas. A remuneracao atribuida aosnairadores executivos do Grupo BPI
inclui uma componente fixa e uma componente varigue depende do desempenho obtido
pelo Banco, pelas areas sob a responsabilidadeddaduo em causa e do seu mérito.

Os limites maximos para a remuneracdo fixa anual dembros do Conselho de
Administracéo, e para a remuneracao variavel dosbres da Comissao Executiva, para o
mandato dos 6rgaos sociais 2008-2010, séo:

a) limite da remuneracdo fixa anual do conjunto dosnbres do Conselho de
Administracdo: 3,2 milhdes de euros;

b) percentagem méaxima dos lucros consolidados do iei®igue em cada ano pode
representar a remuneracao variavel dos conjuntontmabros do Conselho de
Administracéo que integram a Comissédo Executia?d.,

E politica do Grupo BPI que os elementos que fataga Comissdo Executiva apenas
exergam outros cargos sociais por indicacdo do @ant sociedades em que este tenha um
interesse relevante. Esta ainda vedado aos merdar@omissdo Executiva o exercicio de
quaisquer outras funcdes remuneradas.

4.1.2 Remunera¢ao dos membros do Conselho de Administragcao

O Conselho de Administracato BPI € composto por 25 membros (7 executivo® e 1
nao executivos). A remuneracgao total paga aos nemmdw conselho de administracao foi de
5,559 milhdes de euros, a que corresponde 57,1lr&gaomponente fixa e 42,9 % para a
componente variavel. A remuneracdo paga aos admahises executivos foi de 3,867
milhdes de euros, 0 que representa 69,6 % dodataémuneracédo auferida pelos membros
do Conselho de Administragad\ reparticao daquele valor corresponde a 49,8&a @
componente fixa e a 50,2 % para a componente \&hriav

A remuneracdo do PCAE (726,7 milhares de eurosgsponde a cerca de 13,1 % do
total das remuneracbes pagas ao conselho de attagés A componente fixa daquela
remuneracao representa 47,7 % do total da remuiterdg Presidente do Conselho de
Administracdo Executivo e a componente variavet 2,3 %. A remuneracao total recebida
pelos administradores executivos — néo incluinvesidente do Conselho de Administracao
Executivo — foi de 3,14 milhdes de euros, o queesponde a cerca de 56,5 % do total das
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remuneracdes pagas ao Conselho de Administracéo.

Tabela 1 — Remuneragdo Conselho Administracdo BPI Milhares euros

Nome Fixa Variavel Outra Total
Fernando Ulrich (Presidente) 346,7 380,0 726,7
Antonio Domingos 330,8 300,0 630,8
Anténio Farinha Morais 2545 252,0 506,5
José Pena Amaral 249,0 252,0 501,0
Manuel Ferreira da Silva 249,2 252,0 501,2
Maria Celeste Hagatong 249,1 252,0 501,1
Pedro Barreto 2477 252,0 499,7
Administradores ndo executivos 1.249,4 252,0 190,9 1.692,3
Totais 3.176,3 2.192,0 190,9 5.559,2

Fonte: Relatério de corporate governance 2009, @&ifd.

A reparticdo daquele valor € de 50,3 % para a coeme fixa e de 49,7 % para a
componente variavel. A remuneracdo total recebrlaspadministradores ndo executivos
(1,692 milhdes de euros) corresponde a cerca de%djo total das remuneracfes pagas ao
conselho de administragcdo. A reparticdo daqueleréatle 73,8 % para a componente fixa e
de 26,2 % para a componente variavel.

4.2 Banco Millenniumbcp

O Banco Millenniumbcp encontra-se sujeito ao cédigogoverno das sociedades da
CMVM. Aguele normativo tomou por referéncia o madele governo monista (ou anglo-
saxoOnico) e s6 pontualmente considera a especifieidlo modelo dualista, adoptado pelo
Banco Comercial Portugués. Como consequéncia, snddasuas disposicdes, em rigor, Sdo
inaplicaveis a sociedades que adoptam o referidietnalualista, pelo que o Millenniumbcp
nao cumpre na integra as recomendacdes da CMVM.

4.2.1 Politica de remuneragdo dos 6rgdos de administragdo

No modelo de governo adoptado pelo Banco Millenticpra fixacdo da remuneracao
dos administradores executivos compete ao ConsdhBemuneragbes e Previdéncia. As
disposicbes estatutarias determinam que a remuiterdQ Conselho de Administracao
Executivo podera ser constituida por uma parte dix@or uma parte variavel. Contudo, esta
dltima parte ndo pode exceder os 2 % dos lucrosexicicio. As principais linhas
orientadoras da politica de remuneracdo para o ellansde Administracdo Executivo
resumem-se a segulir:

a) uma remuneracao fixa mensal, paga catorze vezesimodefinida com base no

posicionamento competitivo;

b) uma remuneracdo varidvel anual, paga de uma soneemés em que ocorre o

pagamento dos dividendos aprovados em assembleibageal;

c) uma remuneracado variavel plurianual, calculada pareandato de trés anos, paga

de uma s6 vez, no ano seguinte ao término do mandat

A aprovagao da remuneragao fixa mensal dos mendor@»nselho de Administragéo
Executivo obedece as regras:

a) presidente — verba autbnoma,;

b) vice-presidentes — verba que varia entre 70 %% 8@ verba autonoma;

C) vogais — verba que varia entre 60 % e 70 % da \aartimoma.
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A remuneracéo fixa mensal de cada um dos vicegwet#s ou vogais pode ser igual,
ou diferente, considerando a antiguidade no carg@ealiacdo do desempenho de cada um

deles.

4.2.2 Remunera¢ao dos membros do Conselho de Administragao

No modelo de governo das sociedades adoptado @glooBComercial Portugués —
modelo dualista — as fungdes executivas integra@omselno de Administragdo Executivo,
sendo cometidas ao Conselho Geral e de Supervisfia, além das suas competéncias
especificas, fungbes de supervisdo e acompanhanmpregonos modelos monista e anglo-
saxonico sdo da competéncia dos membros ndo exexutdo Conselho de Administracéo.
Como consequéncia,@onselho de Administracdo Executigo Millenniumbcp é composto

por 8 membros executivos.

Tabela 2 — Remuneragfes do Conselho de Administrag&xecutivo Milharesresi
Nome Fixa Variavel Total
Carlos Santos Ferreira (Presidente) 650 650
Armando Vara 520 520
Paulo de Macedo 520 520
Vitor Fernandes 472 472
José Jodo Guilherme 455 455
Nelson Bessa Machado 455 455
Luis Pereira Coutinho 455 455
Miguem Maya Pinheiro 78 78
Totais 3.605 0 3.605

Fonte: Relatdrio de corporate governance 2009, @&fikennium Bcp.

A remuneracédo total paga aos membros do conselradmdnistracdo foi de 3,605
milhdes de euros, a que corresponde apenas a cenipdixa. Foi por proposta do proprio
Conselho de Administracdo Executiveleito em 2008, que néo lhe foi atribuida qualque
remuneracao variavel anual nos exercicios de 2QIR .

A remuneragdo do Presidente do Conselho de Admag@&t Executivo (650 mil
euros) corresponde a cerca de 18,0 % do total elasineracdes pagas ao conselho de
administragdo, composta apenas pela componenteéias razdes apontadas anteriormente.

4.3 Banco BES

O relatorio sobre a estrutura e as praticas dergoveocietario do Banco Espirito
Santo, S.A. relativo ao exercicio de 2009, por pgée, inclui os elementos de informacao e
obedece ao modelo constante do anexo ao Regulaméni2007, da CMVM. Tal excepcao,
aceitavel pela CMVM, deveu-se a fase ja avancadageense encontrava este relatorio,
quando da publicacédo do Regulamento 1/2010, da CMVM

4.3.1 Politica de remuneragdo dos 6rgdos sociais

A Comissao de Vencimentos, eleita em assembler;géetermina a remuneracao
dos membros que integram os diversos Orgaos satiaiBanco Espirito Santo, S.A. A
politica de remuneracdo dos membros do Conselhddieinistracdo esta definida nos
seguintes termos:

a) a remuneracao dos membros da Comissado Executivpot@ruma parte fixa e
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uma eventual parte variavel, que nunca podera excedbo dos lucros liquidos
individuais do exercicio;

b) os membros da Comissédo Executiva beneficiam aiedandplano de pagamento
de remuneracao variavel;

c) os membros da Comissdo Executiva que desempenhggtiell executivas em
orgéos de administracdo de sociedades em relagimnueio e/ou de grupo com o
Banco Espirito Santo, S.A. s6 recebem remuneragéa welas;

d) a remuneracgéo fixa e variavel dos membros da Cémigxecutiva obedece a
critérios de convergéncia de objectivos estratégmbo Grupo, e as praticas do
mercado portugués.

Os membros ndo executivos do Conselho de Admig&traque ndo facam parte da

Comisséo de Auditoria, sdo remunerados do seguiotio:

a) auferirdo uma senha de presenca, de valor fixocgaa participacdo nas reunioes
do Conselho de Administracéo;

b) quando considerados como administradores indeptglerauferirdo uma
remuneracao mensal fixa, paga doze vezes ao ano;

c) quando desempenharem funcdes executivas em orgioadmiinistracdo de
sociedades em relacdo de dominio e/ou de Grupooc&anco Espirito Santo,
S.A., sO recebem remuneragcdo numa delas.

4.3.2 Remunerag¢ao dos membros do Conselho de Administragao

O Conselho de Administracdo do Banco Espirito SaBté. € composto por 27
administradores (11 executivos e 16 n&o executivosgmuneragao total paga aos membros
do conselho de administracéo foi de 12,192 millifgesuros, a que corresponde 45,8 % para
a componente fixa e 54,2 % para a componente \&riav

Tabela 3 — Remuneracdo do Conselho de Administrac@ilm Banco Espirito Santo S.A. Milhares euros

Nome Fixa Variavel Total
Ricardo Espirito Santo Salgado (PCAE) 450 603 3.05
José Manuel Espirito Santo 363 504 867
Anténio Souto 356 504 860
Jorge Martins 354 504 858
José Maria Espeirito Santo Ricciardi 226 634 860
Jean-Luc Guinoiseau 350 504 854
Rui Silveira 354 504 858
Joaquim Goes 354 504 858
Pedro Homem 353 504 857
Amilcar Morais Pires 353 504 857
Jodo Freixa 355 504 859
Administradores ndo-executivos 1.721 830 2.551
Totais 5.589 6.603 12.192

Fonte: Relatério de corporate governance 2009, @#fikennium Bcep.

A remuneracéo paga aos administradores executwakef9,641 milhdes de euros, o
que representa 79,1 % do total da remuneracéoidafpelos membros do Conselho de
Administracdo. A reparticdo daquele valor corresigoa 40,0 % para a componente fixa e a
60,0 % para a componente variavél. remuneracdo do Presidente do Conselho de
Administracdo Executivo (1,053 milhdes de eurosjesponde a cerca de 8,6 % do total das
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remuneracdes pagas ao Conselho de Administracéomfonente fixa daquela remuneracéo
representa 42,7 % do total da remuneracdo do Bregsidlo Conselho de Administracao
Executivo e a componente variavel é de 57,3 %.

A remuneracéo total recebida pelos administradersesutivos — ndo incluindo o
PCAE - foi de 8,588 milhdes de euros, o que coomdp a cerca de 70,4 % do total das
remuneracdes pagas ao conselho de administracéepafticdo daquele valor é de 39,8 %
para a componente fixa e de 60,2 % para a commnartavel. A remuneracdo total
recebida pelos administradores nao executivos 1275hdes de euros) corresponde a cerca
de 20,9 % do total das remuneracdes pagas ao kondel administracdo. A reparticao
daquele valor é de 67,5 % para a componente fidea32,5 % para a componente variavel.

5 ANALISE DO CONJUNTO DAS REMUNERACOES NO SECTOR BANCARIO
PORTUGUES

A analise conjunta dos trés bancos cotados na NE&iBnext Lisbon, no global,
aponta para a divergéncia dos indicadores utiliza@s trés bancos escolheram modelos de
governo das sociedades diferentes: dois escolharamselhos de administracdo com
administradores executivos e ndo-executivos — modahblista; outro escolheu o modelo
monista — apenas tem administradores executivosibda quanto a dimensdo, o0s trés
Conselhos de Administracdo séo diferentes, sejatquao numero de administradores
executivos (minimo de sete e maximo de onze),rsejatal dos administradores (minimo de
oito e maximo de vinte e sete).

Tabela 4 — Andlise conjunta das remuneraces do Q# sector bancéario portugués

BES BPI BCP
Conselho de administracgio
Executivos # 11 7 8
Nao-executivos # 16 18
Total 27 25 8
Remuneracéo total do CA M€ 12,192 5,559 3,605
Componente fixa % 45,8 57,1 100
Componente variavel % 54,2 42,9 0
Presidente CAE M € 1,053 726,7 650,0
Executivos M€ 8,588 3,867 3,605
Nao-executivos M€ 2,551 1,692
Limites a remuneracao
variavel:
Lucros consolidado exercicio <15%
Lucros do exercicio <20%
Lucros liquidos individuais do
exercicio <50%

M € = milhdes de euros
Fonte: Elaboracéo propria.

A remuneracao total dos membros dos Conselhos demsiracdo também apresenta
discrepancias nos valores pagos, variando de urmmide 3,6 milhdes de euros para um
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maximo de 12,1 milhdes de euros. Os membros deasrCdnselhos de Administracdo s6
auferiram remuneracbes fixas, enquanto os adnadistes dos outros dois tiveram
compensacdes com componente fixa e com componarites&l, embora com ponderacdes
diferentes. Ao nivel do principal executivo — Pdesite do Conselho de Administracédo
Executivo — os valores variam de 650 mil eurosl@d®3 milhdes de euros.

Quanto aos valores pagos aos administradores ex@s;utu aos administradores nao-
executivos, os valores divergem. As variaveisa#das como limite a remuneracéo variavel
também ndo permitem perceber se existe convergémti@ elas, pois, cada uma das
entidades analisadas utilizam uma terminologiarelifie. Apesar deste constrangimento, 0s
valores percentuais de cada variavel variam, denimmo de 1,5 % até 5,0 % dos resultados
liquidos. Por esta razdo, ndo nos é possivel astonaalor que constitui o tecto a
remuneracdo varidvel, o qual podia ser comparado oatras variaveis, tais como a
dimensao da organizacao, por exemplo.

6 CONCLUSOES

O tema do valor da remuneracao dos administradores dos mais sensiveis de ser
tratado. Apesar de as organizacfes poderem apmesatintariamente, nos relatérios de
corporate governangea apresentacdo daqueles valores, foi necessaaoaposicao legal,
para que esse requisito fosse acatado pelas ip8&tubancérias, quer na Europa quer em
Portugal. Assim, o ano de 2009 foi o primeiro ano gue o relato das remuneracdes dos
administradores, individualmente, foi objectivo.

Como se percebe da analise feita no ponto antgramgece ndo haver um conjunto
coerente de boas praticas no que respeita a reagdicedos administradores das instituicdes
bancérias, em Portugal. E de esperar, perantetescdes legislativas produzidas, que se
venham a definir praticas futuras para o sectocdr@m que convirjam para:

a) aremuneracdo variavel total ser proxima da compuerfexa da remuneracéo, com

fixacdo de limites maximos para ambas as formaemeneracéo;

b) o montante efectivo da retribuicdo variavel depenideavaliacdo do desempenho
dos administradores executivos;

c) uma parte significativa da componente variavel dmradiferida no tempo, sobre
um periodo nao inferior a trés anos;

d) uma parte da componente variavel deve estar adsoeidicar dependente do
desempenho a médio prazo da instituicdo bancéaramnsistir na atribuicdo de
instrumentos derivados sobre ac¢ces da organizacgéao.

Com este artigo, em que se apresenta um trabalfloratorio sobre a remuneracao

dos conselhos de administracéo no sector banadriogués, quisemos iniciar a discussao e o
estudo, para que mais trabalhos possam aparecars@éicar a conhecer melhor a realidade
portuguesa.
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