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RESUMO

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

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

ABSTRACT

Civil society demands transparency in business mpament and efficiency in the results. To
companies with stakeholders, this requirement gbesugh a greater legal and regulatory
framework due to the several recent financial sedédhat brought into question the
foundations of the contemporary capitalist sociétys expected that financial institutions, as
dynamizing organizations of the economy, integréde its organizational structure
management and controlling functions that can nteethigh demands being exercised on
these companies. In this article, after the Poreeggilegal 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 erfidhe 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@f@ogovernance in the banking sector.

Keywords: Governance. Organizational structure. Informati@anks.

1 INTRODUGCAO

Num contexto de globalizacdo dos mercados finamgeicom a separacdo da
propriedade das empresas e o0 controlo da sua ggstéo evitar um eventual conflito de
interesses entre as partes interessadas, € neze&ssar mecanismos de incentivo para uma
convergéncia de objectivos. A maximizacdo do vdls acgdes, a politica de dividendos, a
compensacgao dos gestores (remuneracdo e incergivsjplementacdo de um processo de
auditoria, sdo 0os mecanismos advogados por Zimnme(he7).

A informacé&o financeira fornecida aos investidooesstitui a primeira fonte de
informacé&o independente obtida sobre o desempeastadministradores (SLOAN, 2001,
PELTIER, 2004), pelo que esta deve ser fiavel. ésfacdo de contas, enquanto resumo da
mensagem que a empresa pretende transmitir ao adneéca n6 gordio da governabilidade
empresarial (PELTIER, 2004).

Os resultados apurados tém impacto sobre as selup@gociacdes e contratos
estabelecidos entre as partes interessadas. Egfasiacdes e contratos demarcam os direitos
de cada uma das partes na organizacdo, os critdtilzmdos para avaliar o agente e a
estrutura das compensacdes a que este tem diks#ion, da evolugao dos resultados depende
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a retribuicdo, a permanéncia a frente da empreasqrépria reputacéo 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 cumgrto dos objectivos negociados, o que
pode levar os gestores a adulterarem os resul{@®S0OS, 2002; BRETON e SCHATT,
2003).

Para além desta introducéo, apresenta-se um brepeadramento tedrico sobre o
conselho de administragio na teoria da agéncia,pmto dois. E apresentado o
enquadramento legal sobre o relato da gestéo estapéo de contas, em Portugal, no ponto
trés. A regulamentacdo do mercado de capitais guEslié efectuada no ponto quatro. Os
orgdos de governo das sociedades, assembleia-gecainselho de administracdo, séo
caracterizados nos pontos cinco e seis, respeciv@nO ponto sete explicita a amostra e
metodologia utilizadas. No ponto oito procede-sa&lise da governabilidade dos trés bancos
portugueses que integram o PSI 20. O ponto nowesapta as conclusées e no ponto dez sédo
formuladas algumas recomendacdes. No final, api@®sese as siglas utilizadas

2 CONSELHO DE ADMINISTRAGAO E TEORIA DA AGENCIA

A Optica disciplinar do conselho de administrac@o desenvolvida a partir dos
trabalhos de Jensen e Meckling (1976), Fama (1%20)a e Jensen (1983a, 1983b) e Jensen
(1993). Estes autores consideram o conselho denadracdo como um 6rgao de controlo
capaz de alinhar os interesses dos gestores cameossses dos accionistas (isto é, capaz de
reduzir, ou mesmo eliminar, os custos de agénsidtestes da separacdo da propriedade e do
controlo da gestédo), enquanto outros mecanismaspligmres (mercado de controlo das
empresas, mercado de bens e servigos), permitetnoleone sancionar 0s gestores que
procuram maximizar o seu proprio bem-estar.

Fama (1980) e Fama e Jensen (1983a) atribuem a®lbonde administracdo a
missdo de controlar os gestores de topo. A sugarrte do caso particular das sociedades
por accdes, com a geografia do capital difusa, omdeeparacdo entre as funcbBes da
propriedade e de decisdo sdo muito acentuadas Nestde empresas a eficacia do controlo
do conselho de administragdo € suposto apoiar-seigilancia mutua entre os gestores
presentes no conselho de administragdo (adminsgadinternos) e na presenca de
administradores externos independentes. Estes odltilevem deter as competéncias e
independéncia necessérias para exercerem as sgasdsuwe controlo e de arbitragem.

A existéncia de um mercado de trabalho dos gestoresrrencial, garante a auséncia
de conluios entre os administradores e os gestpresles devem controlar (FAMA, 1980).
Esta visdo dos administradores externos indepeesiéntorroborada pelos resultados obtidos
por Kaplan e Reishus (1990), os quais mostram gugestores percebidos como mais
competentes, tém tendéncia a ocupar, com maiséinetay o lugar de administradores
externos. Charreaux (1991) também evidencia unag&el positiva entre 0 desempenho das
sociedades por ac¢des e 0 numero de mandatos aclosyelos administradores externos.

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

3 RELATO DA GESTAO E PRESTACAO DE CONTAS

Em Portugal, o dever de relatar a gestado e apersemtas é da responsabilidade do

orgdo de administracdo. Este deve preparar, assirgresentar o relatério da gestdo, as
contac Ao evarecicin e damaic dociimentne de nractlr-rg8nntac nravicetne Nna lai ralativae Aa
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cada exercicio anual, no cumprimento do seu degediligéncia (n°. 1, art. 65; art. 66,
Cddigo das Sociedades Comerciais - CSC). Contudweito minimo a informacao (art. 288,
CSC) esta condicionado a consulta de: relatériogedtdo e documentos de prestacdo de
contas previstos na lei, relativos aos ultimos &ésrcicios; convocatoérias, actas e listas de
presenca em assembleias-gerais; montante globakdaseracdes pagas aos membros do
orgéo de administracéo e do orgédo de fiscalizdg&o;de registo de ac¢des.

Esta consulta deve ter lugar na sede da sociedadde que seja alegado motivo
justificado e a posse de pelo menos um por centoagital. Esta limitacdo do acesso a
informacéo das sociedades comerciais justificaRpreugal seja classificado, com base em
indices nacionais, estabelecidos a partir de tr@ertsdes culturais identificadas por Schwartz
(1999) e pelas quatro dimensdes de Hofstede (1198(1,), como pais pertencente & esfera de
paises da Europa ocidental (no modelo das regi@sSahwartz), 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 informagao financeira

O conjunto de documentos vulgarmente designadofRptatorio e Contas de uma
sociedade, tem como requisitos prestar informaghrmesa actividade e resultados desta. Estes
documentos devem conter 0s elementos necessar@mPp@anitir aos accionistas, actuais e
potenciais, a fornecedores, outros credores, Adtnagido Publica e publico em geral, formar
um juizo fundamentado sobre essa actividade etaéssl bem como da situagdo da empresa,

e a indicacao de qualquer factor especifico queaténfluenciado o comportamento
economico da empresa ou que possa vir a infludaaia-futuro (ponto 3.1, Plano Oficial de
Contabilidade - POC). Deve dar também uma imageattaxdo patriménio, da situacao
financeira e dos resultados da sociedade (n°.t424%, Codigo dos Valores Mobiliarios -
CVM). Adicionalmente, a informacdo respeitante dones mobiliarios e a emitentes,
susceptivel de influenciar as decisfes dos invastsdou prestada as entidades de supervisao,
deve ser completa, verdadeira, actual, clara, tgee licita, qualquer que seja o meio de
divulgacao (n°s 1 e 2, art. 7, CVM).

Compdem o chamado Relatério e Contas: a) o retatl&rigestdo e seus anexos; b) os
documentos de prestacdo de contas, vulgarmentgndesis por contas do exercicio ou
demonstragdes financeiras. Estas compreendemand@gla Demonstracao dos resultados; o
Anexo ao Balanco e a Demonstracao dos Resultadg@BRA a Demonstracao dos Fluxos de
Caixa e respectivo anexo. Como outros documentosreltacdo de contas consideram-se
também o Relatério e o Parecer do Conselho Figdaglatorio do Revisor Oficial de Contas,
a Certificacdo Legal de Contas e Relatério do audixterior & empresa (Cédigo das
Sociedades Comerciais - CSC, CVM, POC).

3.2 Elaboragado da informagao

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

3.3 Apresentagdo da infformag¢ao a exame
O orgdo de administracdo deve apresentar o sedriel@ contas: a) ao Conselho
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Fiscal (CF). Este deve proceder ao exame dos datomeelaborar relatério 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 (ROCjual deve, nas empresas com 6rgdo de
fiscalizagdo, proceder ao exame daqueles documentelsborar relatorio anual sobre a
fiscalizacdo efectuada, distinto do relatério ovepar exigido ao 6rgdo de fiscalizacdo em
gue se integra, e que deve ser apreciado pelo degéiscalizacdo (n° 1, art. 452, CSC); deve
ainda verificar a concordancia do relatorio de &®sbm as demonstragdes financeiras (n°. 2,
art. 451; n°. 3, art. 508 D, CSC).

Para além do relatério 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 enatinemto de certificagéo legal de contas
(n°. 3, art. 451; n° 2, art. 453, CSC). Para agresas que tém valores cotados
(accbes/obrigacbes), os documentos de prestagémntes devem ainda ser objecto de exame
pelo auditor exterior a empresa, registado na G#unislo Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM), o qual deve elaborar relatério de auditatees demonstracdes financeiras e situagao
financeira da empresa (art. 8, CVM).

3.4 Depésito e publicidade das contas

O registo da prestacdo de contas, individuais satoadas, é feito com a acta da
aprovagao destas em assembleia-geral (AG), ondeamstar a aplicacdo dos resultados ou
o montante dos resultados consolidados, conforneasn, acompanhada do relatério de
gestdo, das demonstragdes financeiras, da cegéifickegal de contas e do parecer do 6rgédo
de fiscalizacéo, quando exista (n°. 1 e 2, artC42ligo do Registo Comercial - CRC).

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

E obrigatéria a publicacido do relatério e dos daeniws 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®at. 71, CRC) e é promovida pelo
responsavel da Conservatorio do Registo Comermiaprazo de trinta dias ap6s o registo, a
expensas da empresa (n°. 1, art. 71, CRC). O riel&®s documentos de presta¢édo de contas
podem ser publicados integralmente, por extractpayumencdo do depdsito (n°. 3, art. 72,
CRC). Os documentos de prestacdo de contas dasdades andnimas com subscricao
publica devem ser publicados integralmente (rért3,72, CRC).

As empresas que tenham valores cotados devem awylvi@s trinta dias subsequentes
ao da respectiva aprovacao, o relatorio de ges#dpreposta para aplicacao de resultados, as
demonstrag@es financeiras nos termos em que tesidanaprovadas pelo érgao competente,
a certificacéo legal das contas, o parecer do aigéfiscalizacdo, o relatério de auditoria do
revisor exterior registado na Comissédo de Merca&aores Mobiliarios, e o extracto da
acta de aprovacao de contas relativo a aplicacdestétados aprovada em assembleia-geral
(art. 245, CVM).

Neste caso, as publicacbes também devem ser meitagornal de grande circulacéo
no Pais e nos boletins das bolsas em que os reggectalores mobiliarios sejam
transaccionados. As obrigacdes de publicidade diipacdo de interesses numa sociedade,
pelos seus administradores (n°. 5, art. 447, Cptefiguram solucdes de processo para a
resolucdo de conflitos de interesses, e pretendemgic a assimetria de informacédo
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existente, proporcionando informacao ao principalterceiros sobre a natureza e o alcance
do conflito de interesses (ARGANDONA, 2004).

4 REGULAMENTAGCAO DO MERCADO DE CAPITAIS PORTUGUES

4.1 Cddigos, recomendagoes e regulamentos

Como preliminarmente exposto (MATAL al, 2004) as fontes de legitimidade da
governabilidade empresarial sdo multiplas. Além réggas constantes de textos legais (ex.:
CSC) que consagra ja solugdes que acolhem priscg@ogoverno das sociedades, o novo
Cddigo de Valores Mobiliarios entrado em vigor #3f2000 consagra os principios e as
regras gerais, remetendo a normalizacdo para asamgntos da entidade reguladora do
mercado de capitais — Comissdo do Mercado de \&Mbiliarios. Esta € a autoridade a
guem compete regular e supervisionar o funcionaongos 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 patrimoénio proprio,
sujeita a tutela do Ministro das Financas.

Na sequéncia da publicagédo drinciples of Corporate Governan¢®CDE, 1999), a
transposicdo para o mercado portugués da reflesd@iva aquela tematica foi realizada
através da aprovacdo pela CMVM, em 27/10/1999, mie conjunto de recomendacgdes
intituladas Recomendacdes da Comissdo de Mercado¥atbres Mobilidrios sobre o
Governo das Sociedades Cotadas (CMVM, 1999), esvisianualmente, nos anos impares,
relativas ao sistema de regras de conduta a obbseavgestdo e controlo das sociedades
admitidas a negociacao.

Estas normas nao procuram impor modelos rigidosiformes, antes procuram
contribuir para a optimizacdo do desempenho dagdames e favorecer todas as pessoas
cujos interesses estejam envolvidos na actividamgetdria — investidores, credores e
trabalhadores, assumindo com naturalidade a céegist entre sistemas mais apoiados no
controlo externo e sistemas que repousam mais nurotm intra-societario. As
recomendacfes sdo de cumprimento voluntario e gslamentos de cumprimento
obrigatério. As recomendacdes e regulamentos emsitigtela Comissdo de Mercados de
Valores Mobiliarios, entre os anos de 1999 e 2(fssaram por quatro estadios de
desenvolvimento, resumidos como consta do Quadro 1.

Recomenda@ﬁé‘é Recomendagﬁé‘% Recomendag:(”)é‘% Recomendag(”)é%
Designag&o dos Grupbs (Out/1999) (Dez/2001) (Nov/2003) (Nov/2005)
Divulgacao de informacado |[ Grupo | Grupo | Grupo | Grupo |

R1aR7 R1; R2 R1 R1
Exercicio do direito de voto pGrupo Il Grupo Il Grupo Il Grupo Il
representacao de accionistgRs; R9 R3; R4 R2 R2
Regras societéarias Grupo IV Grupo I Grupo lll Grupo lll

R12; R13 R5 a R7 R3; R4 R3; R4
Org&o de administragéo Grupo IV Grupo IV Grupo IV

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

Investidores institucionais || Grupo Ill Grupo V Grupo V Grupo V

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

Oiiadro 1 — Evohiican dac Rarnmendacaece o Ranitilamantts CN\/N
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Legenda:

i) Foram considerados os titulos publicados emsadaecomendagdes e regulamentos.

ii) Recomendagfes sobre o governo das sociedathasa27/0ut/1999).

ii) A revisdo das Recomendacfes de Out/99 deleorigs Recomendacdes da CMVM sobre o governo das
sociedades cotadas (Dez/01) e ao Regulamentad2017~ Governo das sociedades cotadas, de Dez/01.

iv) A revisdo das Recomendagdes de Dez/01 deurori@y@® RecomendagBes da CMVM sobre o governo da:
sociedades cotadas (Nov/03) e ao Regulamento #2003 — Regulamento de alteragdo ao Regulamen@®Z/e

ao Regulamento 11/2000 — Governo das sociedadaedasot

v) A revisdo das Recomendagdes de Nov/03 deu origerRecomendagbes da CMVM sobre o governo da:
sociedades cotadas (Nov/05) e ao Regulamento #00®— Altera os Regulamentos da CMVM n°. 7/200GF.e
4/2004 relativos ao Governo das Sociedades e ar&ede Informacéo.

4.2 Informagao periodica

Com a publicacdo do Cdédigo dos Valores Mobiliariwes,informacéo a prestar pelas
entidades emitentes, foi introduzida a regra devat@gncia de mercados, segundo a qual a
informacéo a divulgar em Portugal seria equivalénieformacéo 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 datiiddb 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 negociagdo em bolsa,
devem elaborar e publicar, em base individual, dase consolidada sempre que exigido por
lei ou regulamento, os documentos anuais identifisano Quadro 2 — Informacéo periddica a
prestar pelas empresas cotadas, coluna 3 (art. @vBl; Reg. 4/2004, CMVM). Para a
informacdo semestral, apenas as empresas emitentegdes admitidas a negociacdo devem
elaborar e publicar os documentos identificado®uoadro 2 — Informacéo periddica a prestar
pelas empresas cotadas, coluna 4 (art. 246, CVA0O4, CMVM).

Quanto a informacéo trimestral, de natureza maiplfficada, as empresas emitentes
de accdes admitidas a negociacdo no mercado dgestaficiais, devem elaborar e publicar,
nos termos do Regulamento 4/2004 da Comissdo deaklles de Valores Mobiliarios,
informacgdo referente a sua actividade, resultadsguacdo econdémica e financeira, cujo
contetdo minimo obrigatorio depende do plano deasoaplicavel a cada entidade (Plano
Oficial de Contabilidade, Plano de Contas para sie8ia Bancario, Leasing e Factoring,
Plano de Contas para o Sistema Segurador), e quetacdos anexos aquele Regulamento,
conforme Quadro 2, coluna 5 (art. 247, CVM; 4/200MVM).



Jorge José Martins Rodrigues - Fernando MiguelS#odos Henriques Seabra - Carlos Manuel Severindlda
Mata

CSsC CVM; Reg. 4/2004
Anuais Anuais Semestrais | Trimestrais
1 2 3 4 5
Relatério de Gestdo e seus anexos X X X
Demonstracées financeiras:
Balanco X X X X
Demonstracao de Resultados
- por natureza X X X X
- por funcdes X
Anexo ao Balango e Dem. Resultados X X X X
Demonst. Fluxos de Caixa (directo) + Anexo - X
Outros documentos de prestagédo de contas:
Certificacdo Legal de Contas X X -
Relatério do Revisor Oficial de Contas X X -
Relatério do Auditor registado na CMVM X X
Relatdrio e Parecer do 6rgéo de Fiscalizagéo X X
Proposta de aplicagéo de reultados - X -
Extracto da acta da A.G. anual
- aprovagdo de contas X
- aplicacao de resultados - X
Lista dos titulares de participagdes qualificadas*
- n° de acc¢des detidas X X
- % direitos de voto X X
Numero de valores mobiliarios emitidos X

* Quem atingisse ou ultrapassasse as participacdes de 2 %, 5 %, 10 %, 20 %, um tergo, 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. Elaboragédo prépria.

Quadro 2 — Informacéo periddica a prestar pelas emmesas cotadas

5 ASSEMBLEIA-GERAL

A assembleia-geral é o 6rgdo de deliberacio quessa a vontade da sociedade. E
composta por todos os accionistas com direito te (ast. 379 e 380, CSC), a quem compete,
nomeadamente, deliberar sobre a alteracdo do tmmteasociedade, proceder a apreciacao
geral da administracdo e fiscalizacdo, deliberdmesm relatério de gestdo e contas do
exercicio, proceder a eleicdo dos corpos sociassgjam da sua competéncia e, em geral,
deliberar sobre todas as matérias que |Ihe sejammetidas a pedido do Conselho de
Administracdo, ou que ndo estejam compreendidasatrdsuicdes de outros 6érgaos da
sociedade (art. 376, CSC).

O voto constituiu um direito fundamental dos acistas. O Cddigo das Sociedades
Comerciais dedica-lhe largo tratamento, fixando gaefalta de estipulagdo diversa nos
estatutos, a cada accdo corresponde um voto, embarata limitagcdes ao direito de voto
(art. 384, CSC). Esta disciplina genérica relatiwaxercicio do direito de voto deixa margem
a que as sociedades, nos respectivos estatutaagrem medidas para estimular o exercicio
desse direito, tendentes a combater o absentisiaabionistas nas reunides da assembleia-
geral. No seguimento dessa filosofia, o Codigo dakres Mobilidrios veio confirmar o
principio da admissibilidade de voto por corresgomia em assembleia-geral das sociedades
abertas e desenvolver o regime de representaca@caienistas, através de solicitacdo de
procuracao.

Assim, a Comissdo de Mercados de Valores Mobikagstipula que ndo deve ser

restringido o exercicio activo do direito de votper directamente, nomeadamente por
correcnondéncia Adtiar nor renrecentacdan Concioara ecte efeith comon rectricdan do
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exercicio activo do direito de voto: a) a imposig® uma antecedéncia do depdsito ou
blogueio das accdes para a participacdo em assargblal 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 boletingotte a disposicdo dos accionistas para o
exercicio do voto por correspondéncia (RECOMENDACAQ003).

No sentido de estimular o direito de voto, em 206dam elaboradas e divulgadas as
Recomendacdes da Comissdo de Mercados de Valorgtidvios relativas ao Exercicio do
Voto por Correspondéncia em Sociedades Abertas, sguéraduzem num conjunto de
indicacdes praticas, cuja observacao deve contiiaua uma utilizagédo equitativa e eficiente
da votacao por correspondéncia.

5.1 Convocacgao da assembleia-geral

A convocatoria da assembleia-geral pode ser fa)t@or publicacdo (n°. 2, art. 377,
CSC); b) por cartas registadas, quando todo oatagat empresa seja nominativo (n°. 3, art.
377, CSC). Entre a convocacgdo e a data da reumidassembleia-geral deve mediar, pelo
menos, um MEés Nno primeiro caso, e vinte e um d@asegundo caso (n°. 4, art. 377, CSC).

A convocatéria, em qualquer dos casos, esta swgertguisitos formais para a sua
realizagéo e a informag¢do minima a fornecer aasmistas (n°. 5, art. 377, CSC); contudo, a
observancia das formalidades prévias de convocag@iem ser afastadas, no caso da
assembleia-geral ser universal, ou seja, quandostams soOcios estejam presentes e
manifestem vontade de que a assembleia-geral sditoane delibere sobre determinado
assunto (n°. 1, art. 54, CSC). Mesmo assim, a odetrabalhos fixa o limite imperativo das
deliberacdes susceptiveis de serem tomadas natdsgegeral universal (n°. 8, art. 377,
CSQC).

5.2 Consulta da informagao

O chamado direito a informacdo minima preparat@a assembleia-geral é
constituido pelo relatério de gestdo e os docunsedto prestacdo de contas, incluindo o
parecer do Conselho Fiscal e relatorio do ReviskicidD de Contas, os quais deviam ser
facultados a consulta dos accionistas, na sededi@dade, nos quinze dias anteriores a data
da convocacédo da assembleia-geral anual destinapieeia-los (al. e), n°. 1, art. 289, CSC).
Juntamente com o relatoério e contas da empresamdees facultados a consulta dos
accionistas (n° 1 e 2, art. 289, CSC): a) os namepletos dos membros dos 6rgaos sociais;
b) a indicacdo das empresas onde, eventualmentagwdros dos 6rgaos sociais exercem
cargos sociais; ¢) as propostas de deliberacdoeaapar a assembleia pelo 6rgéo de gestao,
bem como os relatérios ou justificacdes que osmeaeompanhar; d) quando esteja incluida
na ordem do dia a eleicdo de membros dos érga@Essars nomes das pessoas a propor para
0 6rgédo de gestdo, as suas qualificacdes profasioa indicacdo das actividades exercidas
nos Ultimos cinco anos e o nimero de ac¢bes dadsma de que sejam titulares.

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

O exercicio do direito colectivo a informacdo pdentjue 0s accionistas cujas accoes
atinjam dez por cento do capital social possamcitamlj por escrito, ao Conselho de
Administracdo, que lhes sejam prestadas, tambénmegwito, informagcdes sobre assuntos
sociais (n°. 1, art. 291, CSC). A prestagéo demdégdo ao accionista — informagé&o em geral

(art. 288, CSC), informacao preparatéria da assambkeral (art. 289, CSC) e informacédo na
accembleaia-naral (art 200 C<C) — A& ecnoncideradeldsarma imnoartante an Aanvernn dac
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sociedades, que a recusa dos 6rgdos de adminsteatdpresta-la é passivel de inquérito
judicial (art. 292, CSC). Este normativo € um podermeio de controlo dos accionistas face
aos orgaos de administracao das sociedades.

5.3 Apresentagdo da informagdo para aprovagao

Os membros do 6rgdo de gestdo devem submeter g@®sdécompetentes da
sociedade: o relatorio de gestdo e seus anexatenasnstracdes financeiras, o relatorio e
parecer do Conselho Fiscal, o relatério do Revi3ficial de Contas e o documento de
certificacdo legal de contas.

6 CONSELHO DE ADMINISTRAGAO EM PORTUGAL

Em Portugal estavam disponiveis dois modelos datesicdo da administracao e da
fiscalizacdo de uma sociedade, explicitamente gvadas na lei (n°. 1, art. 278, CSC): a)
Estrutura monista — Conselho de Administracdo es€lbo Fiscal; b) Estrutura dualista —
Direc¢éo, Conselho Geral e Revisor Oficial de Centa

O modelo dualista, além de denotar especificidadefge de parcialidades que o
tornam quase inaplicavel nas sociedades portugugsiEsque nos iremos cingir apenas ao
modelo monista. Assim, o Conselho de Administrag@&adrgdo que executa a vontade social,
estando adstrito ao dever de diligéncia na préécedos o0s actos e operacdes que se inserem
no seu objecto social, tendo em conta o intereassodiedade, dos seus accionistas e dos
trabalhadores (art. 64, CSC). E composto por umendnimpar de membros, fixado no
contrato de sociedade (n° .1, art. 390, CSC).

Tendo por base a contraposi¢cao entre a propriegiadenista e o controlo da gestéao
societaria, a andlise do governo das sociedades domo referéncia essencial a reflexdo em
torno da posicéo juridica dos titulares de 6rg@administracdo (CAMARA, 2001). Assim,
€ ao conselho de administracdo que compete gesictimidade da sociedade — sistema
monista (art. 405, CSC). A assembleia-geral é gt@tsémente esvaziada de competéncias
em matéria de gestdo, apenas podendo delibera astuntos relacionados com a actividade
de gestéo da sociedade a pedido do 6rgéao de athagéis (n°. 2, art. 373, CSC). Nao existe
sequer um dever de consulta prévia a assemblaharardecisdes cruciais de gestédo, o que €
bem revelador do enorme poder que se concentregdao de administracao.

Assim, do ponto de vista de um governo equilibrda® sociedades, a questdo de base
€ a de assegurar a maximizacao do desempenho chisisithdores e do 6rgdo em que se
inserem de acordo com o interesse da sociedade @engcordo com 0 seu préprio interesse.
Os sistemas anglo-saxdnicos tratam estes assuwontas roblemas de agéncia — decorrentes
da separacdo natural entre a propriedade e o mdagestao.

A Comissao de Mercados de Valores Mobiliarios (Remedacdes 5 e 6, 2003)
encoraja a inclusdo no 6rgdo de administracdo dewmais membros independentes em
relagdo aos accionistas dominantes, cuja funcdodé acompanhar e avaliar de forma
continua a gestdo da sociedade (RECOMENDAGCAO 5085® de forma a maximizar a
prossecucao dos interesses desta. Para esserm@eisfo considerados como administradores
independentes todos aqueles que estejam ligadusrasses especificos na sociedade (n°. 9,
Capitulo | — Divulgacéo de informacao, Anexo ao lRagento da Comissédo de Mercados de
Valores Mobiliarios n°. 7/2001). Por outro lado,istx uma potencial situacdo de
responsabilidade dos administradores, em casocdenprimento de dever inserido na lei ou
no contrato, presumindo-se culpado, se a sua d@\fac ilicita (art. 72, CSC). E a solucgéo
adequada e tecnicamente escorreita, a ndo meepeeos, na opinido de Camara (2001).
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O maior problema que esta matéria evidencia, é imalasténcia de uma cultura de
responsabilidade dos administradores, a qual pededescumentada com a escassez de
sentencas condenatdrias obtidas em tribunal contl@es de érgaos de administracéo.

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

a) coabitagcdo entre administradores executivos e REoUEVOS;

b) repartichdo de poderes executivos entre um pregidentum administrador

executivo;

c) criacdo de comissdes especializadas, em que osiattadores nao-executivos
tém papel primordial, nomeadamente a comissdosdalizacdo, a comissédo de
seleccdo de administradores e a comissao de fixizEamuneracgoes.

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

A natureza hibrida do conselho de administracamoodrgdo que acumula fungdes de
administracdo e de fiscalizacdo, é uma realidade.cBnsonancia com esta doutrina, as
recomendacfes da Comissdo de Mercados de Valorbaiavios dispdem que o 6érgéo 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 nio esteja
associado a grupos de interesses especificosyma o procurar maximizar os interesses da
sociedade (RECOMENDACAO 6, 2003); devem ser criaasissdes 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). @Qudéssas entidades cotadas eram
sociedades de controlo (holdings); as outras t@®s &ancos que integravam o indice PSI20
(EURONEXT LISBON MERCADO CONTINUO): Banco BPI, S.AMillenniumbcp, S.A.;
BES — Banco Espirito Santo, S.A. S&o estas Ultinégsentidades que constituem a amostra
de conveniéncia, por serem 0s Unicos bancos cotaad®plsa de valores, autbnomos das
respectivas sociedades de controlo e qublicitam informacdo pertinente para o
desenvolvimento deste artigo.

Seguindo uma estratégia de estudo de casos, dhtatha investigacao cingiu-se a
andlise da informacéo publica fornecida pelas ad#éd analisadas. Assim, foramalisados
os relatérios de gestdo e contas, os relatériagoderno das sociedades e outra informacédo
disponibilizada nos sitios Internet, daqueles bsnBwocura-se compreender a organizacao
implementada para responder aos mecanismos exigidpsopostos quer pela lei quer pelas
recomendacfes da Comissao de Mercados de Valore#idvios. Quanto a estas Ultimas, a
analise incide sobretudo ao nivel das recomendagfEsonsagram o principio da separacao
entre a gestdo corrente e o exercicio do contrao gdstdo. Assim, observar-se-a
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especificamente o cumprimento das recomendacd®\56 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 PortugakuAs origens remontam ao
ultimo quartel do século XIX, tendo iniciado a sagtividade 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 Santom&cial de Lisboa.

( BES )
(& J
| | P ~ | |
Assembleia Geral Conselho de Conselho Fiscal
Administragéo
(& J

Comissao Executiva Comissao
de Auditoria

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

Existe uma Comissado de Vencimentos, eleita em A@, dpvera ser composta por
trés elementos. Passou a adoptar a firma BandoitBspanto em 1999. Tem como missao
ocupar uma posicéo de lideranca em Portugal, dasma rendibilidade e eficiéncia, com o
objectivo de criar valor (BES, 2007). A sua macstrigura € apresentada no Grafico 1 e o
resumo da analise das recomendag¢fes consta noo@iadr

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

Comisséao Assegura a gestdo corrente da sociedade por dateghg Conselho d
Executiva Administracdo. E composta por treze administradofde ambito da|
Comissdo Executiva funcionam, entre outras estgturComités d
Acompanhamento para Unidades de Negoécio, ComitémnsVersais
Gabinetes de Apoio.

Comisséio de | E composta por trés administradores independeAtessuas fungbes sapR 7
Auditoria do | essencialmente, de supervisdo. Tem plena autorjg@econduzir, contratar
Conselho de | ou autorizar investigagdes na sua area de respbdadb.
Adminsitracéo
Conselho E composto por trés membros, eleitos em assemipbed; por periodos deR 7
Fiscal guatro anos, sendo permitida a sua reelei¢cdo. Poderéio ser accionistas.

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

1)
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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¢o finareeailobal. Assim, criou subsidiarias
financeiras especializadas complementares, parecefesolucdes adequadas as necessidades
e expectativas dos Clientes. Em 1995 adquiriu @arolondo Banco Portugués do Atlantico e
em 2000 o Banco Mello, a Companhia de Seguros impéy Banco Pinto & Sotto Mayor.

Tem como missdo contribuir para o desenvolvimerdosidtema financeiro e da
economia portuguesa — mediante a concepcdo ebdigfdo de produtos e servigos
financeiros inovadores e personalizados, cobrindgla@balidade das necessidades e
expectativas financeiras de diferentes segmenteseleado, com padrbes de qualidade e de
especializacdo superiores —, consolidando o seuci@gosmento como Instituicdo de
referéncia pela qualidade, inovagéo e liderangaotégica das suas propostas de valor, tanto
a nivel doméstico como nos mercados geogréficogjuamesta implantado (BCP, 2007). A
sua macro estrutura é apresentada no Grafico 2.

(" Assembleia Geral ) Comisséo
1 de Remuneracao
e Previdéncia
(S J
. s ! N\ R ! !
Provedoria do Conselho de Conselho Fiscal Conselho Superior Conselho
cliente | Administracéo - de Auditoria
J (S J (S J
(7 ! ) ( 1) ( ! )
Comités Executivos Comissdes Areas Corporativas

J (S J (S J

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

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

O Conselho Fiscal, o Conselho Superior e o Consd##hAuditoria integram titulares
independentes que se considera que desempenhans gapédaneos para efeitos das
Recomendacdes 5 e 6, emitidas pela Comissdo deatiterae Valores Mobiliarios sobre o
Governo das Sociedades Cotadas (BCP, 2005).
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Orgéo Recom.
CMVM
Conselho de | Integralmente composto por membros executivos idRrete, dois Vice{ R5

Administracdo| Presidentes e seis Vogais). Ndo existe Comissacuixa.

Conselho E composto por tés membros efectivos e um supleelisiios pela R 5A;
Fiscal assembleia-geral. Todos os membros séo qualificamos independentes) R 6
Conselho Exclusivamente composto por accionistas do Banceunimero ndo podeR 5A;
Superior ser inferior a onze elementos, todos eles eleits pssembleia-geral.R 6

Mediante parecer prévio, pronuncia-se sobre os relgantes aspectos ¢la
actividade do Banco e do Grupo. S&o qualificadosccmdependentes 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 @g8sembleia-gerab | R 6
terceiro membro, designado pelo Conselho Supedieve ser pessoa com
perfil e experiéncia adequados. Sdo qualificadosocmdependentes do
membros deste Conselho.
Provedor do | E uma entidade independente que tem como funcimsigais a defesa
Cliente promogcdao dos direitos, garantias e interessesneggitdos clientes.
Comissdes Compete-lhes proceder ao estudo e gi@lipara cada area de intervengaR, 7
das politicas e principios que devem nortear aagéitudo Banco/Grupo:

e Comissao de Acompanhamento dos Mercados e do gosedetario;

e Comissao de Relagbes Sociais e Sustentabilidade;

* Comissao de Formacéo e Desenvolvimento Profissional

e Comissao de Auditoria, Seguranca e Anti-Money Lauing);

* Comissao de Riscos;
Comités Tém por missdo alinhar perspectivas e suportameada de decisdes de
Executivos gestéo por parte do Conselho de Administracéo.
* Comité Executivo de Retalho;
« Comité Executivo de Empresas e Corporate;
« Comité Executivo de Private Banking e Asset Managgm
« Comité Executivo de Banca de Investimento;
e Comité Executivo de European Banking;
e Comité Executivo de Overseas Banking;
« Comité Executivo de Servi¢cos Bancarios;
Areas Tém como principal objectivo o apoio e acompanhdmeta gestéd
Corporativas | corrente na andlise e tomada de decisdo, quereh edivBanco quer do
Grupo. Entre véarias éareas encontram-se: “Complia@éfice”, “Risk
Office”, Direcgdo de Auditoria.

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

n

1%

8.3 Banco Portugués de Investimento (BPI)

O BPI nasce em 1991, como resultado da transfoonag&ociedade Portuguesa de
Investimentos, criada em 1981. Em 1991, no progm@enarivatizacbes em Portugal, adquiriu
0 Banco Fonsecas & Burnay, o qual Ihe assegurontrada na banca comercial e lhe
proporcionou um ganho de dimensdo, preparando-a paprocesso de concentragdo no
sistema financeiro portugués. Em 1995 o BPI faigfarmado numa holding bancéria sob a
forma de SGPS, que passou a ser a unica socieda@Geugo cotada na Bolsa de Valores,
controlando o Banco Fonsecas & Burnay e o Banctufués de Investimento, criado por
trespasse dos activos e passivos afectos a adeévithracteristica deste tipo de instituicéo e,
até entdo, detidos pelo BPI. Em 1996, com a aguisétp Banco de Fomento e do Banco
Borges & Irmdo, iniciou-se o0 processo de integragés trés bancos do Grupo BPI, que
culminaria, dois anos depois, na criagdo do Barfebb Bm 1998, a fusdo do Banco Fonsecas
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& Burnay, do Banco de Fomento e Exterior e do BaéBa@es & Irmédo deu origem ao Banco
BPI, tendo também sido absorvido, no final desse @aBanco Universo.

Depois da fusdo, a estrutura simplificou-se sigatfvamente, pois o BPI SGPS
passou a integrar apenas duas instituicbes basicé&ri8anco Portugués de Investimento,
designado por BPI — Investimentos, e um novo baacoercial, o Banco BPI. Em 2002, o
BPI concluiu um importante programa de reorganizagéde dotou o Grupo de uma
configuracdo juridica simplificada, mais conformemc o seu modelo de negécios e
facilitadora da obtengdo de economias de cust@kog de eficiéncia no funcionamento do
Grupo. O programa envolveu, no essencial, a cerdgdlo no Banco BPI do negdcio de
banca comercial e a concentracdo no Banco de imagb do respectivo negécio natural. O
BPI SGPS incorporou o Banco BPI e, simultaneamens®u objecto social passou a ser a
banca comercial, adoptando a designacdo Banco B$duenindo o papel de entidade de topo
do Grupo (BPI, 2007). O Grafico 3 apresenta a mastatura do Grupo BPI.

de AZcionistas

Comissao de Cuonse ho Fiscal
Rermruneragies IS HU G
Comite do Auditaria e do Conselho dz Adminisiagéo s i
Canrclo Interno do Banco BP| Secreténio daSocedade

Comizsao Executiva de Banco BRI

‘ Assarrbleia Geral ‘

Cormissao Execuliva co Banco Sunissac Execaliva do Banco Purligugs
dz Farento e Angola de Invesimento

Grafico 3 — Estrutura, competéncias, 6rgaos de gést e de controlo do Grupo BPI
Fonte: BPI (2005).

O Quadro 5 resume a analise das recomendacde8 B, sobre os 6rgaos insertos
na macro estrutura deste banco.



Jorge José Martins Rodrigues - Fernando MiguelS#odos Henriques Seabra - Carlos Manuel Severinb2da

Mata
Orgéo Recom.
CMVM
Conselho de | Compete-lhe zelar pelos interesses gerais da smBegraticando todos os actor 5;
Administracdo| necessarios ou convenientes para o desenvolvindagactividades previstas ndrR 5A;
objecto social. E composto por dezanove membrosteBge sete constituem |[eR 6
Comissdo Executiva. Sete administradores n&o-exesutsdo consideradgs
independentes.
Comisséo E o 6rgédo executivo responsavel pela gestio dedade do Grupo. Constituem|a
Executiva do | Comissdo Executiva sete administradores executindependentes. Para duas
CA areas foram criadas comissfes especializadas: Epetutiva para os Riscos de
Crédito e Com. Executiva para os Riscos de Mercado. T
Comité de Tem por principais funcdes a escolha dos auditerésrnos e a promocdo (iR 7
Auditoria e de| salvaguarda da sua independéncia, a fixacdo dogrgmnas anuais para as
Controlo auditorias internas e externas, 0 acompanhamerg@zedimentos do sistemas
Interno de controlo interno das instituicdes de créditoami@riamente participadas pelo
(CACI) Grupo BPI, bem como das &reas cuja actividade gir laos riscos de crédito|e
operacionais mais importantes. Compete ao CACI peohmar o cumprimento das
principios de corporate governance do Grupo BPlre@ulamento do CAC
estabelece que o Comité s6 pode ser composto potbrae do Conselho de
Administracdo que ndo desempenhem funcdes exesutiva
Conselho Compete-lhe acompanhar toda a actividade do BaRtopzBlando pela observandia
Fiscal da lei e dos estatutos.
Comisséo de | Fixa a remuneragdo dos titulares dos 6rgdos sod@iBanco BPI e procede |a
Remuneracdes avaliagdo dos elementos da Comisséo Executiva docdBBPI e do Conselho de
Administra¢@o do Banco Portugués de Investimerdm vista a determinacdo das
respectivas remuneracgdes variaveis anuais.
Secretario da | Além de desempenhar as fun¢des previstas narespdnsavel pelas relagbes com
Sociedade as autoridades de supervisao e fiscalizagéo.

Quadro 5 — Orgéos da estrutura do BPI
Fonte: BPI (2005).

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

Para o governo societario constata-se, ao analisaacro estrutura dos bancos, a
existéncia de areas departamentais cuja articulagdoeduz ao cumprimento das
Recomendacdes 5, 5A, 6 e 7 da Comissao de Merahld&lores Mobiliarios. No caso
particular do BCP, alguns titulares de 6rgdo sec@asumem funcdo sucedanea a funcéo de
administradores ndo executivos, figura ndo existantbanco. De seguida procede-se a uma
analise global ao cumprimento das recomendaceSodaissdo de Mercados de Valores
Mobiliarios.

a) Banco Espirito Santo

Assume que adopta a generalidade das Recomend&pdeslacdo a Recomendacao
8, ndo divulga em termos individuais a remuneraig@Bomembros do érgdo de administracédo.
A remuneracéo é divulgada em termos globais BEG5R0

b) Banco BCP

Assume que adopta integralmente treze recomendagiislas pela Comissdo de
Mercados de Valores Mobiliarios, com a Recomendd&;&o ser parcialmente adaptada —
divulga a remunerac&o global auferida pelo OrgaAdiainistracio BCP (2005).

AN RancrA DDI
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Assume que cumpre integralmente as recomendaco€omessdo de Mercados de
Valores Mobiliarios relativas ao governo das soaikx$ cotadas, ao exercicio do voto por
correspondéncia nas sociedades abertas, a divalgaciéformacao através da Internet. Nao
explicita a remuneracdo individual de cada um desnbros do Orgdo de Administracio
(BPI, 2005).

9 CONCLUSOES

A informacdo prestada ao mercado — investidoresa@cte potenciais — pelas
entidades cotadas em bolsa de valores, constituireeira fonte de informacéo independente
obtida sobre o desempenho dos gestores. A prestiacdontas de uma organizagdo cotada,
enquanto resumo da mensagem que esta pretendmitiaas mercado, é o fulcro da questédo
no actual estadio do governo das sociedades. Aasimntidades reguladoras tém estipulado
normas minimas a cumprir pelas sociedades cotadfs,para a informacdo a reportar ao
mercado seja para as estruturas a criar paraneipl® gestdo dos riscos que a actividade de
uma sociedade comporta.

Neste sentido, cremos poder concluir que as estsitorganizacionais 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 Mobilidrios quanto ao gaveles sociedades. Quanto a informacgéo
reportada ao mercado, merece destaque o ndo cuempoinpor todos os bancos, da norma
que prescreve a divulgacdo das remuneracdes indigi@ suas espécies, embora legitimada
pelo préprio Regulamento, ao possibilitar que @oade tal omissdo seja explicitada em sitio
proprio do relatorio sobre o governo da sociedade.

10 RECOMENDAGCOES

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

A criagdo de valor para todas as “partes interesSadnquanto objectivo estratégico,
justifica que estas possam ser incluidas em modedoggovernacdo empresarial. Esta
recomendacdo extravasa a existéncia de Comiss@earcuicamente dependentes dos
Conselhos de Administracdo, que tenham a respdidsalg de desenvolver o didlogo com os
trabalhadores e a envolvente externa, logo, a resdatédo incide sobre 6rgaos de consulta
do préprio Conselho de Administracgéo.
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LISTA DE SIGLAS

ABDR Anexo ao Balanco e a Demonstracdo de Reswdtado

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

CMVM Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios
CRC  Cddigo do Registo Comercial

CSC Cdédigo das Sociedades Comerciais

CVM  Cddigo dos Valores Mobiliarios

POC Plano Oficial de Contabilidade

Ri Recomendacdo da CMVM, numero i

ROC  Revisor Oficial de Contas



