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“Se a ética ndo governar a razdo, a razao desprezara a ética”

José Saramago

“Numa economia em que o valor esta cada vez mais associado a intangiveis, o corporate

governance esta intrinsecamente ligada a gestdo da performance das empresas”.

Jodo Carvalho das Neves

“O progresso humano ndo €, nem automatico, inevitavel...”

Martin Luther King, Jr.



Sumario

A presente dissertacdo de Mestrado aborda o papel da corporate governance na
retoma da confianca nas instituicbes de crédito. O rescaldo da crise financeira e
econOdmica, tem-se debatido sobre o papel dos agentes econémicos na sociedade, uma vez que
este conceito tem evoluido de uma posicdo em que o objetivo priméario da organizagdo
empresarial € somente criar valor para o acionista, ignorando as questdes sociais no plano
estratégico, definido pela organizacdo, para uma visdo em que se acredita que as empresas
devem criar valor para todos os seus stakeholders.

Partimos da premissa defendida por Neves, J. C. (n.d) “numa economia em que o valor
estd cada vez mais associado a intangiveis, 0 corporate governance esta intrinsecamente
ligada a gestdo da performance das empresas”. Um dos grandes desafios contemporaneos das
instituicGes de crédito (Bancos), baseia-se na aplicacdo de praticas da corporate governance
que permitam reconquistar a confianca, garantindo um crescimento sustentavel, onde o0s
administradores ndo se preocupem somente em maximizar 0S Seus interesses pessoais,
ignorando os interesses dos outros constituintes da organizacao.

A separacdo entre a propriedade e o controlo cria uma situacdo onde os interesses do
proprietéario e dos gestores podem divergir. O cerne da questao prende-se, essencialmente com
a distribuicdo do exercicio do poder, e com a questdo da formacao dos administradores.

O ponto crucial desta dissertacdo € analisar as melhores praticas seguidas pelas
instituicGes bancarias, com melhores resultados, comparando com as praticas seguidas por
bancos com menor resultados. No designio de atingir esse objetivo, selecionou-se quatro
entidades bancarias, dos quais trés bancos analisados a partir do seu desempenho financeiro,
no que se refere a estrutura, crescimento, rentabilidade e solvabilidade, sendo que o Banco de

Portugal ndo entra nesta analise por ser um banco supervisor.

Palavra chaves: Corporate Governance, Instituicbes Financeiras, Supervisdo, Stakeholders,
Teoria da agéncia.



ABSTRACT

The objective of this Master’s thesis is to show the role of corporate governance in the
resumption of confidence in credit institutions. The aftermath of the financial and economic
crisis, have been struggling on the role of economic actors in society, since this concept has
evolved from a position where the primary objective of the business organization is just
creating shareholder value, ignoring the social question in the strategic plan, defined by the
organization, for a vision in which it is believed that companies should create value for all its

stakeholders.

We start from the premise defended by Neves, J. C (nd) “in an economy where the
value is increasingly associated with intangibles, the corporate governance is inextricably
linked to the management of the company’s performance." One of the major contemporary
challenges for credit institutions ( banks ) , is based on the application of corporate
governance practices that allow regain confidence , ensuring sustainable growth , where
administrators have as objective maximize their profit, however they not ignore the interests

of other constituents of the organization.

The separation of ownership and control creates a situation where the owner and
managers interests may differ. The main question is related essentially to the distribution of

the exercise of power, and with the training of administrators.

The main objective of this work is to analyse the best practices followed by banks,
banks whose represents better results compared to the practices followed by banks with lower
results. In order to achieve these goals , we selected four banking entities , of which three
banks analysed from its financial performance , as regards the structure , growth, profitability
and solvency and other is the (Bank of Portugal) we don’t analysed this bank, because is a

supervisor Bank.

Key words: Corporate Governance, Financial Institutions Supervision, Stakeholders, Agency
theory.
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INTRODUCAO

O Corporate Governance ocupa atualmente um lugar de destaque nos cursos de gestdo
financeira e também na formacéo de juristas e consultores. O interesse da disciplina é hoje um
interesse renovado, com especial destaque para as suas implica¢fes nas institui¢oes de crédito
e sociedades financeiras. Analistas mundiais, como Gillan (2006) estdo hoje de acordo que
muitas das falhas de gestdo e até mesmo os resultados financeiros podem derivar de
problemas de gestédo, de conflitos de interesses, de faltas de informacao, enfim, dos chamados

problemas de governacao.

Os escandalos financeiros dos ultimos anos ocorridos em instituicbes bancéarias de
topo nacional e internacional tornaram a opinido publica mais desconfiada nas mesmas, pelo
que, para o sistema bancéario se reerguer, torna-se imperativo reestabelecer a confianca na
gestdo dos bancos. Ora, para isso, é imprescindivel a criacdo de mecanismos de governacao
mais apertados e rigorosos, que permitam um controlo mais interdependente entre 0s varios

Orgaos das instituicoes.

E este o tipo de analise a que me proponho na presente investigagio académica.
Reconheco as limitacdes a todos os niveis a que me encontro sujeito para levar a cabo
tamanha empresa, mas € um desafio que aceito de bom grado e que espero seja util ou pelo

menos interessante a quem se interessa por tais matérias.

Assim, através da exposicdo tedrica de autores versados na tematica, complementada
com conclusbes que retiramos de entrevistas a participantes no sistema bancario, procuramos
relacionar as boas e mas préaticas de governacdo bancaria com a maior ou menor confianca
que os mercados em geral possuem no mesmo. Para isso, procurdmos fazer uma anéalise
quantitativa dos resultados de varias instituicdes bancarias, mas sobretudo e primacialmente,

uma analise qualitativa.

Com efeito, ndo se trata apenas nem principalmente, de uma analise de nimeros, mas
antes, por assim dizer, uma andlise de “popularidade”, isto é, da confianca que cada
instituicdo é capaz de gerar na sua atividade através dos seus mecanismos de governagdo. E

que a confianca, em um valor inestimavel.



CAPITULO | - REVISAO DA LITERATURA - CORPORATE
GOVERNANCE



1 Evolucéo do Conceito de Corporate Governance

O Corporate Governance ganhou uma nova dimensdo com a ecloséo da recente crise
econdmica e financeira. Apds as fraudes financeiras em que empresas como a Enron, Word
com, Parmalat, entre outras, despertou atencdo para as fraquezas do conselho de
administracdo e para aumentarem a sua capacidade de exercerem o controlo, a gestdo das
companhias passou a ser uma preocupacdo do Corporate Governance, pois os escandalos
proporcionados por essas entidades destabilizaram os mercados de capitais. As mas préaticas
dos governos das sociedades tém sido alvo de duras criticas e sdo consideradas 0s

responsaveis pela diminuicao da confianca dos investidores no mercado (Davies, 2007).

As boas préaticas do Corporate Governance sdo capazes de atrair os investidores e
garantir protecdo dos direitos dos acionistas, equidade nos tratamentos das partes interessadas
ou os stakeholders do negdcio, e na divulgacdo da informacdo com qualidade e ética. Com
atracdo desses investidores 0 mercado passa a ter maior nimero de investidores, aumentando
a liquidez das ac0es e, desta forma, incentivando o nimero de emissdes e de ofertas publicas
(Davies, 2007).

Sabe-se que o Corporate Governance desenvolveu-se com o objetivo de selecionar
problemas de agéncia, discutido por Jensen & Meckling (1976).

Segundo Berle & Means (1932) o crescimento da empresa submete-se na necessidade
de captacdo de grandes quantidades de recursos, o que tornou possivel o aumento dos
nameros de sécios das empresas. Com o crescimento acelerado de socios, as empresas
alcancaram as metas desejaveis. Contudo, alcangando dimensdes que impossibilitavam um s6
membro ou uma sé familia a cargo da geréncia, emergiu a necessidade de capital humano
especializado em administragdo. E o principio da doutrina de separacio entre propriedade e

controlo.

Berle & Means (1932) defendiam uma visdo moderna de propriedade que foi aceite
por algum tempo. Estudos recentes nessa area contrariaram essa tendéncia ao concluir que a

propriedade concentrada prevaleca pelo mundo.

Sheifer & Vishny (1997); La Porta et al (1999) sustentam que com o passar do tempo
as empresas com estruturas de propriedade concentrada tornaram-se uma realidade, surge um

novo problema, relacionado com os acionistas minoritarios. O facto de existir acionistas com
3



controlo acalma de certa forma o problema da separacdo de propriedade e controlo, assim
como os conflitos de interesse entre gestores e acionistas, sabe-se que 0s acionistas com
controlo exercem maior poder e incentivos para monitorar 0s gestores e exercer autoridade
sobre as decisdes da empresa, por sua vez evitando comportamentos improprios por parte dos

gestores.

Alwi (2009), citado por Esperanca, Sousa, Soares, & Pereira (2011) argumenta que 0s
acionistas com controlo poderdo tentar extrair beneficios privados do negocio a custa dos
acionistas minoritarios. Pois os acionistas maioritarios ndo acarretam a totalidade dos riscos

de negadcios, é dividido com os demais acionistas.

Ao contrario da teoria de Agéncia que se centra na relacdo entre propriedade e
controlo, a teoria dos stakeholders preocupa-se com todas as partes interessadas na empresa,
assim como, fornecedores, clientes, trabalhadores, acionistas, administradores, comunidade e
0 estado. Segundo Davies (2007) a teoria do governo das sociedades é baseada hum sistema
que serve para otimizar os contributos de varias partes distintas para um sé fim abracado por

todas as partes.

De acordo com a OCDE (1999) o Corporate Governance centra-se essencialmente em
principios de justica, transparéncia e responsabilizacdo. Os principios realgados pela OCDE
tém salientado a importancia da limitagcdo de comportamentos fraudulentos, dentro de
condutas baseadas na igualdade (Justica), na divulgacdo da informacdo atempadamente

seguindo critérios de rigor (transparéncia).

Rodrigues (2008); Betch (2003) realcam que as razbes que contribuiram para o

interesse do tema foram:

. A crescente vaga mundial de privatizacbes nas duas Ultimas décadas
(1980-2000).

. Fundos de pensdes de reforma e crescimento das poupancas privadas

. Desregulamentacdo e integracdo dos mercados de capitais

o Crise do leste Asiatico (1997-1998) que projetou o tema do Corporate
Governance para 0s mercados emergentes.
o Uma serie de escandalos nos E.U.A e na Europa que levou diversas

empresas a faléncia.



As boas préaticas do Corporate Governance sdo essenciais para garantir a confianga dos
investidores, credores e os restantes interessados na informacdo da empresa (Stakeholders).
Os investidores ja perceberam os beneficios proporcionados e estdo a investir em empresas

que disponham de boas praticas (Davies, 2007)

Os investidores e académicos da &rea, como por exemplo Mallin (2004); Blair (2003);
Brown & Caylor (2004) afirmam que ha relacdo entre boas praticas do corporate governance
com as agdes proporcionam maior retorno e menor risco, comparado com empresas que nao
aplicam tais praticas. Embora que ndo existam abordagens formais que comprovem esta
relacdo. Sabe-se que tais praticas sdo capazes de atrair nimeros elevados de investidores no

mercado.

1. 1 Corporate Governance

“De acordo com Richard, Ealls (1960) citado por Esperanga, Sousa, Soares & Pereira
(2011) os primeiros termos sobre o Corporate Governance na literatura surgiram para
patentear a estrutura e funcionamento das politicas empresarias. Apesar de até no final do
século XX o0s conceitos se concentrarem particularmente em aspetos financeiros, a sua

posterior.

Evolucdo resultou numa visdo abrangente do tema. Num panorama mais restrito, o
Corporate Governance centraliza-se nas relacfes entre gestores, administradores e acionistas
tendo em vista a reducdo dos conflitos de interesse entre acionistas e gestores, como referem
Rezae & Riley (2009). Este aspeto € essencialmente presidido para 0s acionistas com vista a
responder inquietacdes de cariz financeiro, tal como os riscos relacionados com o0s

investimentos efetuados pelos acionistas e o0 seu retorno e monitorizacao.

Porém, os acionistas ndo podem vigiar constantemente os gestores para verificar se 0s
gestores estdo a defender os interesses dos acionistas em detrimento dos seus interesses. Por
isso, 0s bons sistemas de corporate governance visam garantir os valores dos acionistas
Brealey, Myers, & Allen (2007).

As definicbes mais abrangentes vao para além dos interesses dos acionistas,

considerando também os interesses dos restantes constituinte (stakholders). Segundo a OCDE



(2004) uma das definicbes amplamente utilizada e fiel representante desta perspetiva mais

abrangentes é:

“ O Corporate Governance envolve um conjunto de relagoes entre a gestdo de uma
empresa, o conselho de administracdo, os acionistas e 0s restantes constituintes. O Corporate
Governance também fornece uma estrutura atraveés da qual os objetivos da empresa sdo
estabelecidos e os meios atingir e de monitorizar o desempenho sdo determinados.” (OCDE,

2004, pp. 36)
O IPCG e o0 IBGC também sugerem definicdes para melhor compreender esta tematica:

“ A expressdo «governo das sociedades» designa, precisamente, o conjunto de
estrutura de autoridade, internas e externas, tendo por objetivo assegurar que a sociedade
estabeleca e concretize, eficaz e eficientemente, atividades e relacdes contratuais
consenténeas com os fins privados para que foi criada e é mantida e as Responsabilidades
sociais que estdo subjacentes a sua existéncia” (Silva, Vitorino, Alves, Cunha, & Monteiro
,2006, pp. 36).

Como referem Fama & Jensen (1983) apesar dos inimeros esfor¢os para compreender
0 conceito, ainda é muito vago e ndo consensual. Contudo, existem determinados pontos de
concordancia. Em primeiro lugar € aceite a existéncia de conflitos de interesse, ou seja,
segundo Jensen & Meckling (1976) o problema da geréncia, resulta da separacdo de
propriedade e gestdo. Em segundo lugar, é reconhecida a inaptiddo para a resolugdo destes
problemas através da elaboracdo de contratos completos entre as partes em conflito, devido,

assimetria de informacéo e os custos de transacao.



Figura 1. Visdo sistematica do Corporate Governance

Mercados Politica

Cultura Sociedade

Fonte: Gillan (2006)

Podemos levantar a seguinte questdo: por que razfes 0s acionistas ndo impdem o0s eus
préprios objetivos quando os administradores ndo atuam como seus agentes? A resposta é que
0s mercados ndo — anglo — americanos ndo se caraterizam pela corporativa de um voto por
acdo. Ao contrério, a regra é de classes duplas de acionistas com direito a voto e restricGes de
quantas acdes podem votar. Além disso, existem muitas outras defesas de antitakeover que
dificultam a substituicio da administracdo, exceto por pressdo interna do conselho

administracdo (Eiteman, Stonehill, & Moffett, 2002).



Tabela 1 — Pesquisa de defesas contra o takeover em nove paises ndo — anglo —

americanos.

Tipo de defesa contra o takeover.

Paises da pesquisa nos quais a defesa é
utilizada.

Classes duplas de capital votante.

Restrices nos numeros de acdes que podem ser
votadas

RestricGes na propriedade de a¢Bes por estrangeiros.
ProvisBes nos estatutos sociais da companhia que
podem exigir um voto supernajoritario em uma oferta
de takeover

Vender uma série extraordinaria de capital votante ou
conversivel dando preferéncia a investidores estaveis
Ou amistosos

Encontrar um “white Knight

Controle por fundagéo

Formar uma alianca estratégica e/ou ter um conselho
diretor interligado

Confiar em uma rede de relagdes pessoais intimas, isto
¢, que pertencam a “elite governante.

Regras de governo controlando a concorréncia e 0s
monopdlios

N&o revelar niveis de propriedade.

Dinamarca, Franca, Holanda, Noruega, Alemanha,
suica, Finlandia e suécia.

Alemanha, Suica, Dinamarca, Finlandia, Noruega e
suécia.

Japdo e suica

Japdo, Suica e Alemanha.

Franca, Japdo, Holanda, Noruega, Suica e Alemanha

Franca, Suica e Holanda
Dinamarca, Holanda, Suica, Finlandia e Suécia
Franca, Japdo, Holanda, Noruega, Alemanha e Suécia

Dinamarca, Franca, Japdo, Holanda, Noruega, Suica,
Alemanha, Finlandia e Suécia

Franca, Holanda, Alemanha, Dinamarca, Noruega,
Finlandia e Suécia

Todos os nove paises

Fonte: Eiteman, Stonehill, & Moffett (2009).

O quadro mostra uma pesquisa sobre defesas contra o takeover em nove paises ndo — anglo —

americanos. Ela mostra que classes duplas de capital votante sdo dominantes em oito dos nove

paises. O capital votante estd geralmente sob o controle dos seus fundadores, de uma

fundacdo ou de investidores simpatizantes da administragcdo existentes. Outras dez defesas

contra o takeover estdo listadas juntamente com os paises em que elas sao utilizadas. Observe,

em particular, a importancia das aliancas estratégicas (8) e da relagdo pessoal intima (numero

9) (Eiteman, Stonehill, & Moffett, 2009).



1.2 Conceito de Empresa

As empresas podem ser determinadas e conceptualizadas de diversas formas. Uma das
vias possiveis consiste em representa-las como conjunto de contratos e de relacGes Juridicas
que permitem, pelo menos, em determinadas formas de sociedades, delimitar a
responsabilidade dos donos. Com a existéncia e a criagcdo de sociedades anénimas pretende-se
separar a esfera patrimonial inerente a atividade da empresa. As empresas podem ser vistas
como esfera juridicas autonomas, no ambito das quais se procede a realizacdo de atividades
economicas decididas e organizadas de acordo com uma determinada estrutura hierarquica de

tomada de deciséo (Silva, Vitorino, Alves, Cunha, & Monteiro, 2006).

Segundo Borges, Rodrigues, & Rodrigues (2010) define a empresa como sendo, células base
da atividade econdémica, entendidas como conjunto organizados de meios matérias e humanos,

orientados para a producdo de bens e servicos.

A producdo de bens e servicos tem por finalidade geral satisfazer necessidades e
criar valor para os multiplos stakeholders da empresa, mas também afetado pela forma como
esta € exercida; os acionistas pelos resultados financeiros, enquanto retorno do investimento
realizado; os empregados pela situacdo retributiva e pelo bem-estar profissional; os clientes
pela qualidade dos produtos e servigos adquiridos; os credores pelo cumprimento dos
compromissos assumidos; o estado pelos niveis de retribuicdo que lhe sdo devidos; a
sociedade em geral pelo impacte ambiental, econdmico e social Borges, Rodrigues, &
Rodrigues (2010)

Segundo Anastacio (2010) no Manual de Legislacao de Concorréncia, no art. 2°, n°. 1,
“ considera-se empresa, para efeitos da presente lei, qualquer entidade que exerca uma
atividade econémica que consista na oferta de bens ou servicos num determinado mercado,

independentemente do seu sentido juridico e do modo de funcionamento.



1.3 Conceito de Institui¢do de Crédito

Segundo Manso (2010) define o conceito de Banco (instituicdo de credito), num
sentido estrito, “todos os dominios afetos as Sociedades Financeiras e de investimento,
Instituicdes de créditos e suas respetivas atividades, enquanto, num sentido lato, podera
estender-se, ja, nos campos das Bolsas e do Mercado de Valores. O art. 2.°, do RGICSF,
define Instituicdes de crédito como empresas cujas atividades consiste em receber do publico
depositos ou outros fundos reembolsaveis, a fim de os aplicarem por conta propria
interveniente a concessdo de crédito. Sdo também instituicdes de crédito as empresas que

tenham por objeto a emissdo de meio de pagamento sob forma de moeda eletronica.

Os bancos sdo uma espécie de instituicdes de crédito (artigo 3° do RGICSF), que
reveste a forma de sociedade andnima segundo o (artigo 14.°, n°1,alinea b) do RGICSF), com
caracteristica universal em matéria de prestacdo de servicos financeiros, com descreve o
artigo 4.°, n.°2 do RGICSF e nos artigos 290.° e 291.° da CMVM. Neste contexto os bancos
sdo sociedades comerciais que podem dedicar-se a uma multiplicidade de atividades
financeiras, incluem a prestagdo de conselhos de investimento, a gestdo de carteiras, a
negociacdo por conta propria, a rececdo e a transmissao de ordens de investimento, assim
como a recessdo de depdsitos, a concessdo de crédito e a emissdo e gestdo de meios de

pagamentos.

No cenario atual, os bancos ndo se limitam, por regra, a receber depdsitos e a conceder
crédito. Dedicam-se também a investimentos bancarios, seja diretamente, seja como ponto de

entrada para outras sociedades do mesmo grupo (Camara et al., 2011).

De acordo com Athayde (2009), citado por Cordeiro (2010) define Direito Bancario
como um conjunto de normas e de principios juridicos conexionados com a banca, e mais

(13

adiante acrescenta que “ o Direito bancario ¢ um direito especializado no tratamento do
dinheiro. De qualquer sociedade humana dotada de separacéo de fungbes contém pessoas e

instituicdes vocacionadas para atuar no dominio d moeda ou, mais latamente, no dinheiro.
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1.4 Evolucdo histdrica das estruturas de propriedade e controlo

Na idade Moderna, as empresas eram caracterizadas pela sua pequena dimensao,
propdsitos muito singulares, um reduzido numero de proprietario, que eram frequentemente
também os gestores da empresa. Larner (1966) defende que devido a auséncia de um mercado
organizado, as ag0es eram somente transferidas entre amigos e familiares, e naturalmente, os
acionistas encontravam-se fortemente envolvidos e comprometidos com o desempenho da
empresa, dada a dificuldade em vender as acdes em caso de insatisfacdo Hirschman (1978).
Numa fase fortemente influenciada pelo mercantilismo e caracterizado pela competitividade
por monarcas medievais pelo controlo, as organizagdes eram consideravelmente diferentes

daquilo que sdo atualmente.

A industrializacdo acelerou o processo de modernizacdo. O seu sistema legal tornou-se
mais flexivel e ajustado a época possibilitando os gestores e 0s proprietarios de
responsabilidades limitada. A observacdo de uma significativa onda de privatizacfes levou a
inauguracdo de bolsas de valores nos E.U.A e em algumas capitais europeias e de responder

as necessidades dos investidores (Pistor & Xu, 2002).

1.5 Teoria dos direitos de propriedades

A teoria dos direitos de propriedade concentra-se na analogia da agéncia, sendo esta a
relagdo entre o principal (acionista) e o agente (Gestor), na qual uma das partes age em nome
de outra a pedido do proprio (Acionista). Devidos os diferentes interesses, o principal
problema resulta da potencial emergéncia de conflitos de interesse entre as partes, e no facto
de atividade de monitorizacdo necessaria para que estes conflitos sejam restringidos acarretar

importantes custos (Esperancga et al. 2011).

Para Jensen & Meckling (1976) a relagdo principal/agente é conduzida através de
contratos. Entretanto, sabendo o pressuposto da racionalidade limitada, torna-se impossivel
conceber um contrato completo que elimine os possiveis conflitos. Adicionalmente, dado o
custo de elaborar os contratos. Desta forma, devido a impossibilidade das regras que moldam

a relacdo de agéncia dentro da organizagdo estarem completas, 0 agente possui margem para a
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gestdo do capital do principal, agir em seu proprio beneficio em detrimento dos interesses do

principal.

Os conflitos de interesses constituem a génese do «problema de agéncia», Torna-se
necessario perceber que tipo de conflito pode existir, bem como as suas consequéncias. Os
conflitos de interesses ndo sdo exclusivos do problema de agéncia entre gestores e acionistas,
podendo também ocorrer em qualquer outra relacdo de agéncia. Neste ambito, os conflitos
mais evidentes sdo aqueles entre 0s gestores e acionistas e entre acionistas maioritarios e

minoritarios (Esperanca et al. 2011).

Raz0es tipicas para a existéncia de conflitos de interesse entre gestores e acionistas
incluem remuneracdo, a aversao ao esforco por parte dos gestores, na preferéncia de riscos e
os diferentes horizontes temporais. Para prosseguirem 0s seus interesses, 0s gestores podem
adotar comportamentos oportunistas que permitam a extracao de beneficios privados as custas

dos acionistas (Esperanca et al. 2011).

Dick & Zingales (2004) identificam a extragdo de regalias como a forma mais visivel
dos gestores utilizarem o seu poder discricionario em beneficio proprio, podendo traduzir-se,
por exemplo no uso de veiculo de transporte da empresa para fins pessoais ou financiamento

de viagens pessoais pela empresa.

1.6 Corporate Governance e a Gestao de Risco

De acordo com Quaresma (2011), o sector bancario esta sujeito a uma ampla gama de
riscos complexos, incluindo os riscos relativos aos créditos, liquidez, concentracdo de
exposicdo, as taxas de juros, cambios, liquidacdo e operagdes internas. As consequéncias da
ma administracdo dos riscos podem ser graves, ndo s6 para 0s bancos individualmente mais

também para o sistema financeiro no seu todo.

Smith & Stulz, (1985) e Stulz (1984), citados por Quaresma (2011), salientam em
aversdo ao risco dos executivos como fator culpavel para o interesse das empresas em matéria
de gestdo de risco. A ideia centra-se na teoria de Agéncia e nos conflitos de Interesses entre

acionistas e administradores. Ao separar-se propriedade de controlo, emerge o problema de
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garantir que a conduta dos executivos esteja alinhada com o principio de maximizacéo de

valor para o acionista.

Jensen & Mickling, (1976), relatam situacGes onde esses executivos procuram seu
proprio beneficio, sabendo que h& imperfeicdes de controlo e diferente exposi¢do ao risco. Os
acionistas tém o poder de diversificar o seu portfolio, assumem e preocupam-se apenas com o
risco sistematico (mercado), ja os gestores estdo preocupados com o risco geral da empresa,

por dois motivos.

O primeiro € pelo facto de uma fracdo da sua remuneracgdo estar relacionada aos
conhecimentos técnicos intrinsecos a sua pessoa, assim como a sua remuneracdo esta
relacionada com o tipo de atividade desempenhada, dificultando qualquer forma de

diversificacao (Fama, 983).

O segundo motivo reside no risco de reputacdo assumido pelo gestor. Como titulo de
exemplificacdo, a ndo reversdo de posicBes financeiras as criticas influenciam negativamente

a capacidade de ganhos futuros dos mesmos. (Fama, 1983)

Tufano, (1996), citado por Quaresma (2011) afirma que ainda que se mantenha
constante o percentual de riqueza e de risco dos gestores vinculado ao desempenho da firma,
haveré perfis diferenciados de gestores e aqueles mais avessos ao risco, serdo mais propensos

a adotar politicas de protecéo.

1.6.1 Gestao de Risco

Carvalho (2009) faz referéncia do autor Moreau (2003) que define Risco como sendo
uma ameaca de um acontecimento, uma acdo ou inacdo que pode afetar a capacidade da
empresa atingir 0s seus objetivos estratégicos de forma a comprometer a criacdo de valor. Em
termos genéricos, este conceito de risco consiste na probabilidade de ocorréncia de eventos
cujas consequéncias atenuem as perspetivas de concretizacdo de objetivos debuxados para

uma determinada variavel, quer financeira ou néo.

O risco depara-se em todas as organizac¢des, autonomamente do seu tipo ou dimenséo,
e pode resultar de fatores quer externos, quer internos. A norma internacional
ISO/FDIS31000:2009, que estabelece os principios e linhas de orientacdo relativas a gestao
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do risco, define-o como sendo “effect of uncertainty objetives”, ou seja, 0 efeito da incerteza
nos objetivos (CMVM, 2014).

O risco €, muitas vezes, caracterizado pela referéncia aos eventos potenciais e aos
impactos dos mesmos ou a uma combinagdo entre estes dois fatores. Atenta a natureza das
atribuicdes e competéncias da CMVM optou-se por fazer uma avaliagéo dos riscos de gestéo,
incluindo riscos de corrupcdo e infragdes conexas em todas as atividades desenvolvidas por
esta Comissdo e ndo apenas as atividades que, conforme referido na Recomendacéo do CPC
de 1 de Julho de 2010, revelam um maior risco, a saber: contratacdo publica e concessdo de

beneficios publicos (que assume uma natureza puramente residual) (CMVM, 2014).

1.6.2 Risco Bancario

Segundo Camara et al. (2012) afirma que o risco de insolvéncia bancéria adquiriu uma
renovada atencdo com a crise financeira iniciada em 2007, devido a insolvéncia ocorrida em
bancos como o Fortis, Lehman Brothers Holding Inc. Landsbanki e o Banco Privado
Portugués, o Northern Rock (Reino Unido), AlIG, (E.U.A) e o BPN. Em termos gerais, esta
sequéncia de episddios deteriorou a confian¢ca no sistema bancéario e prejudicou o
funcionamento interbancério. O autor defende que a insolvéncia constitui um ciclo natural das
empresas, € 0 sistema bancario ndo deve constituir excecdo. A insolvéncia deve ocorrer,

também na esfera bancaria. O contréario significa uma distorcdo inadmissivel a concorréncia.

De acordo com Athayde (2009) o risco relacionado com a concessdo de crédito
corresponde, a condi¢do de incumprimento por parte do devedor. Tal risco serd tanto maior
guanto maior for a concentracdo dos beneficiarios de crédito ou, dizendo de outra forma,
guanto menos estiver repartido. Comecemos por examinar 0 conceito e o regime dos

chamados “grandes riscos”.

Athayde (2009) defende que os risco constituem limites prudenciais quase

universalmente aceites e expressamente referidos pela lei portuguesa os que versam sobre:

e Regime dos riscos de crédito, designadamente no que respeita & concentragéo;
e Constituicdo de provisdes destinadas a coberturas de riscos de creditos ou de
quaisquer outro risco ou encargos
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e Cobertura das obrigacdes alheias e, em geral, de quaisquer responsabilidades perante
terceiros;

e Tomadas firme de emissdes de valores mobilidrios para subscri¢do indireta ou
prestacdo de garantias a colocagdo de tais valores.

1.7 Teoria dos Stakeholders e Shareholders

1.7. 1 Stakeholders

Segundo Allen & Zahao (2007) citado por Rodrigues (2009) o Corporate Governance
em paises anglo-saxonicos, como E.U.A, Reino Unido, Canada e Austrélia, evidencia-se na
maximizacdo da riqueza dos acionistas, paises como Japdo, Alemanha e Franca estdo
preocupados com 0 grupo mais abrangentes de constituintes para além dos acionistas,
incluindo os empregados da organizacédo, fornecedores, entre outros.

O conceito de Stakeholders, foi popularizado por Freeman (1984). Esta abordagem
surgiu no decurso da década de 1990, como resultado do ativismo dos acionistas com o
proposito e contemplar o conjunto das relagdes que a empresa mantém com as restantes.
Sabendo que atividade organizacional, envolve um nimero elevado de pessoas organizadas de

diferentes modos que procuram atingir os seus fins.

O autor Freeman (1984) definia Stakeholders como sendo um grupo ou individuo que
possa afetar ou ser afetado pela organizacdo dos objetivos de uma organizacao, ou seja, todas
as partes interessadas, que tém ou podem vir a ter envolvimento ou interesses nas atividades

desenvolvidas por uma organizagé&o.

Para Philips (1999) a definicdo de Freeman (1984) ndo é contudo precisa. Baralha
duas classes diferentes de partes interessadas, as quais exigem uma gestdo diferenciada: as

que podem afetar a organizacéo e as que séo afetadas pela organizagéo.

Todavia, as partes ndo interessadas também devem ser consideradas nas decisdes de
gestdo, ndo porque tenham legitimidade, sendo pelo impacto que podem exercer sobre o
desempenho da organizacao ou pelo interesse que podem representar (Philips, 1999).
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Ferrary & Pesqueux (2004) considera que os stakeholders séo vistos como uma
comunidade de mengdo, com base num preceito de reconhecimento do modelo econdmico,
politico, social entre outros. Esta forma de abordar a questdo constitui a riqueza pluralista,
permitindo que um individuo possa ser, a0 mesmo tempo, cidadao, acionista, empregado e

cliente, inserindo-se assim numa sociedade de rede.

Em contraste ao modelo MRA, os mercados de patrimonio liquido do Japao e do
continente europeu caraterizam-se pela filosofia de que o objetivo de uma empresa deve ser
maximizar a riqueza da propria empresa. Dessa forma, ela deve tratar os acionistas da mesma
maneira que trata outros grupos de interesses da companhia, como administracéo,
funcionarios, comunidade local, fornecedores, credores e até mesmo o governo. O objetivo é
ganhar o maximo possivel no longo prazo, mas reter o suficiente para aumentar a riqueza da
companhia para beneficio de todos os grupos de interesse. Este modelo também é conhecido
como modelo de capitalismo de stakeholders (Eiteman, Stonehill & Moffett, 2002).

Figura 2 — Modelo pluralista de Governo das sociedades

Q/\\
Z

¢$\\
N4 Q

Fonte: Donaldson & Preston (1995). Adotado.

Modelo apresentado por Donaldson & Preston (1995) citado por Rodrigues (2009) destaca o
impacto mutuo das relagdes entre as partes interessadas e a organizacdo, ndo existindo

propriedade pré-estabelecida em relacdo aos interesses de qualquer parte interessada.
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1. 7. 2 Shareholders

Segundo Silva, Vitorino, Alves, Cunha, & Monteiro (2006) ao conjunto alargado de
agentes econdmicos com interesses legitimos numa dada empresa da-se usualmente a
designacdo anglo-saxonica de “stakeholders” sendo o0s acionistas designados por
“shareholders”. O proposito final do governo das empresas é assegurar que estas Sao
permanentemente geridas tendo em vista o cumprimento eficaz e eficiente dos objetivos com
que foram constituidas e sdo mantidas. Coloca-se, porém, o problema de saber com que

objetivos as empresas séo ou devem ser geridas.

Brealey & Myers (2004) afirmam que o administrador financeiro deve proceder em
interesse dos proprietarios, que tém como objetivo maximizar a riqueza dos acionistas. Teoria
dos shareholders ou teoria da maximizacao da riqueza dos acionistas é ligada as teorias de

finangas e de economia.

De acordo com Céamara verifica-se que a concecdo do shareholder vem perdendo
terreno para a do stakeholder value, 0 que se quer dizer pela Ultima é que outros interesses
para além dos acionistas, devem ser levados em consideracdo. Ministra-se disto, que, 0

contratualismo e o institucionalismo continuam visiveis, mas com uma nova roupagem.

1.8 O dever de comunicacéo de irregularidades (Whistleblowing)

De acordo com Transparency Internacional (2009) a palavra inglesa “Whistle
Blowing” tem sido enunciada em varias jurisdicdes nas recentes medidas legislativas
tendentes a proteger as pessoas que revelam ilegalidades perpetradas no seio de uma
organizacao. Na tradi¢do anglo-saxonica, considera-se que uma pessoa “fez soar o alarme” se
trouxe a atencdo da autoridade ou do publico algum comportamento ilicito que tenha ocorrido
ou sido promovido por uma organizacdo na qual o denunciante é trabalhador ou de alguma
forma relacionado. O comportamento tipico em causa é aquele em que o denunciante faz a
denuncia, acreditando na veracidade das informacbes que revela da ilegalidade, a uma

autoridade ou a um jornalista, ou seja a uma entidade exterior.

17



Segundo Janet & Miceli (n.d) citado por Camara (2011) define Whistle Blowing como
sendo a revelagdo por membros de uma organizagdo (atuais ou no passado) de préticas ilegais,
imorais ou ilegitimas ocorridas dentro da esfera de controlo do empregador, a pessoa ou

organizacOes que poderdo intervir.

James & Jacob (2008) citado por Céamara (2011) o estimulo de denuncia interna de
irregularidades (Whistleblowing), comegou a ganhar importancia ha uma década, altura em
que os escandalos contabilisticos Enron e Worldcom foram detetados gracgas a investigacdo e
a comunicacdo efetuada por trabalhadores dessas empresas. Desde entdo, analise destes
mecanismos tem vindo a sofrer modificagcGes. Devidas as inimeras dendncias infundadas,

sobretudo quando sdo protegidas pelo anonimato.

Nos E.U.A que aplicaram sistemas de Whistleblowing obrigatdrio, estudos mostraram
que a percentagem de denuncias crediveis € muito baixa (em media 10%). Ficaram
documentados multiplos casos de pessoas cuja carreira profissional derivou na ruina por
acusacdes difamatorias. Mercé desta delimitacdo, entre nds a Comissdo Nacional de protecdo
de Dados (CNPD) ponderou a propdsito que, pela gravidade que pode representar para 0s
proprietarios dos dados e para o principio de boa-fé, lealdade e confianca, os sistemas de
dendncias deveriam ser circunscritos apenas nos dominios da contabilidade, da auditoria, da

prevencdo da corrupc¢éo e do crime bancario e financeiro (Camara, 2011).

A recente alteracdo ao Regime Geral bancéario, promovido pelo DL n° 31-A/2012, 10
de Fevereiro, vai mais longe. Refere-se ao artigo 116° al F, do RGIC, sobre deveres de
comunicacgdo, combina de um lado, deveres de comunicacao das institui¢ces de crédito, e, do
outro lado, deveres de dentncia a cargo de pessoas singulares. As instituicdes de crédito estéo
obrigadas a comunicar imediatamente ao Banco de Portugal quando se encontrem, por algum
motivo, em situacdo de desequilibrio financeiro ao abrigo do art. 116°-F, n° 1. O n° 2 do
mesmo artigo, foi estipulado um catalogo de situacbes que geram deveres de comunicacgdo ao

Banco de Portugal por parte dos responsaveis dos érgdos de administracao e de fiscalizagdo.
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1. 9 Os Modelos de Corporate Governance

1 9.1 Os Modelos de Fiscalizacéo das Sociedades Andnimas

Segundo Weimer & Pape (1999) o modelo de governo das sociedades é determinado
por referéncia a um quadro conceptual especifico de um pais, com os fatores culturais a
determinar os padrdes de referéncia das partes interessadas e a influenciar a tomada de

decisao.

Sd0 Modelos complexos, cuja proveniéncia deriva da articulacdo da dindmica
econdmica, dos contextos politicos e culturais regulamentados com base no seu préprio pais.
Entretanto, ndo existem modelos superiores a outros, 0 que existe sdo pontos fortes e fracos
em cada um deles. Na sua modelagdo, os poderes publicos e reguladores devem ter em conta
as condi¢cdes economicas, sociais, juridicas e culturais préprias de cada pais (OCDE, 1999,
2004).

Os modelos de Fiscalizacdo atualmente disponibilizados as sociedades anénimas ndo
sdo mais do que uma reformulacdo modernizada dos modelos anteriores, nomeadamente do
classico e do germanico, em harmonia com as Diretivas n° 2006/43/CE, de 17 de Maio, em
sintonia das melhores préaticas sugeridas pelos principios de Governo das Sociedades,
internacionalmente aceites e no sentido de possibilitar a segregacdo funcional da fiscalizacéo

politica da instituicdo em relacéo a fiscalizacdo financeira do Governo.

A escolha deste modelo encontra-se, contudo, indisponivel para as sociedades
emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado regulamentado e ainda
para as chamadas “grandes sociedades anonimas “Aquelas que, ndo sendo totalmente

dominadas por outras sociedades.

1. 9. 2 Modelo Latino — Conselho Fiscal Unica

Segundo Camara., e tal. (2011) o modelo latino elementar equivale, em grande parte
ao anterior modelo monista de Conselho de administracdo e fiscal Gnico ou conselho fiscal,
gue por sua vez integra um revisor oficial de contas (ROC). Este modelo é o Unico dos

governos societarios que ndo prevé a separagdo entre as funcdes das politicas de fiscalizacao
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das sociedades e de fiscalizagcdo das contas, sendo que ambas as func¢des séo fiscalizadas
conjuntamente pelo fiscal tnico ou o conselho fiscal. Este modelo é predominantemente eleito
pelas sociedades eminentes de valores mobilidrios admitidos & negociacdo em mercado

regulamentado e ainda para as chamadas “grandes sociedades anonimas”.

Figura 3: Modelo Latino — Conselho Fiscal Unica

Conselho Fiscal

Conselho de Administragado

Comissao
Executiva ROC ou

SROC

Comissdo de
Vencimento

Fonte: Franco (2011)

1.9.3 Modelo Germanico — Conselho Geral e de Supervisédo

Conforme Vitols (2005) referiu que a reforma introduziu néo apenas a redenominagéo
dos orgaos de fiscalizacdo do modelo germanico ou dualista. Como também o Conselho geral
passou a denominar-se por conselho de administracdo executivo (e 0s seus membros,
administradores) e conselho geral e de supervisdo, como um apuramento das respetivas
competéncias, que assemelhando-se as da comissdo de auditoria e do conselho fiscal nos

outros modelos de governo societario.

Vitols (2005) volta a reportar-se que aqui também se impde a separacdo da
fiscalizacdo politica da sociedade (atribuida ao conselho geral e de supervisdo) e da
fiscalizacdo financeira (atribuida a0 ROC). E acentuada, neste modelo, a orientagdo para a

criagdo de comissOes de controlo interno. E nas sociedades de grandes dimensdes foi criada
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uma comissdo para as matérias financeiras que se dedique especificamente as matérias de
fiscalizacdo financeira e contabilisticas que deve ser composta maioritariamente por membros

independentes.

Os membros do conselho fiscal podem ser sociedades de advogados, sociedades de
revisores oficiais de contas ou acionistas, mas neste Ultimo caso devem ser pessoas singulares
com capacidade juridica plena e com qualificacfes e experiencias profissionais adequadas ao

exercicio das suas funcdes (Silva, 2007, P. 64).

Figura 4: Modelo Germanico — Conselho Geral e de Supervisao

Conselho de
Administragao
Executivo Conselho

Comissao
para as
Matérias

ROC ou

SROC
Geral e de

Supervisdo Comissdo de
Remuneracao

Comissdo de
Vencimentos

Fonte: Monteiro., et al. (2011)

1.9.4 Modelo Anglo — Saxdnico — Comissédo de Auditoria

Segundo Silva, Vitorino, Alves, Cunha, & Monteiro (2006) o modelo anglo-saxénico,
conforme a sua designacgéo, encontra-se preponderante nas empresas dos estados unidos e do
reino Unido, sendo caracterizado por empresas cuja propriedade se encontra dispersa por
varios acionistas, o que implica que o seu poder particular é fraco, devido ao reduzido nimero
de acOes de que sdo proprietarios, enquanto, por via da delegacdo de responsabilidades, o

poder dos administradores é consideravel.

21



O elemento fundamental do sistema anglo-saxonico é a convicgdo de que existe um
mercado eficiente de controlo das empresas, o qual exerce um efeito disciplinador sobre os
gestores profissionais. A ideia subjacente é a de que se as equipas de gestdo forem
incompetentes ou prosseguirem interesses proprios em prejuizo dos seus acionistas, as
respetivas empresas ndo terdo o seu valor maximizado, pelo que serdo objeto de uma oferta
publica de aquisicdo (takeover), na sequéncia da qual serdo substituidas por outras mais
competentes e empenhadas na criacdo de riqueza para 0s seus acionistas (Silva, Vitorino,
Alves, Cunha, & Monteiro, 2006, p. 22).

Para Monteiro., et al. (2014) neste género de governo a gestdo da sociedade esta
meramente submetida a um 6rgdo de administracdo, assim como no modelo classico. O 6rgéo
de administracdo, se encontra estabelecido a um érgdo com fungdes de fiscalizacdo que por lei

designa-se de “Comissao de auditoria”

O conselho de administracdo destes modelos, é especificamente integrado por dois
tipos de administradores. No qual sdo chamados administradores internos (insiders) e o0s
administradores externos (outsiders). Dado que, 0s primeiros sdo executivos, ao passo que 0s
segundos sdo, por norma, ndo executivos e sem ligacdo a estrutura interna da empresa.
Segundo o autor Monteiro., et al (2014) os administradores externos tém a funcéo de tomar as
decisbes estratégicas, aconselhar fiscalizar e avaliar a atividade dos administradores

executivos.

Figura 5: Modelo Anglo — Sax6nico — Comissao de Auditoria

Comissdo de ROCou

Auditoria

Conselho SROC

Administrativo

Comissao
Comissdo de Executiva
Vencimentos

Fonte: Monteiro., et al. (2011).
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1.10 A Supervisdo do Sistema Bancario

De acordo com Marqués (1996) citado por Camara (2011) o Regime Geral atribui ao
Banco de Portugal, a competéncia para Supervisionar as Instituicbes de Crédito. O
desempenho da competéncia manifesta-se no acompanhamento permanente das institui¢coes

tendo sempre presentes as normas que as disciplinam.

O Regime Geral, tendo em conta as instituicbes que se encontram integradas em
grupos, institui, alids em aplicacdo da Diretiva Comunitaria n°® 92/30/CEE, de 6 de Abril de
1992, a par da supervisdo em base individual, a supervisdo em base consolidada. Segundo
Cabeleira (2002) a supervisdo bancaria poder ser considerada em diferentes perspetivas.

Tradicionalmente contrapde-se a supervisdo prudencial a supervisao de protecéo:

A supervisdo prudencial procura controlar os riscos assumidos pelos bancos, no

exercicio da sua atividade, de maneira a mante-los dentro de limites estaveis.

Por outro lado, a supervisdo de proteccdo procura acudir a verificacdo dos chamados

casos de bancarrotas, quer atuando penhorista de ultima instancia, quer protegendo o0s

interesses dos depositantes.

Cordeiro (n.d) faz a distincdo entre supervisdo geral e a supervisdo escrita ou
individualizada, “ a primeira remete-se a0 acompanhamento dos mercados monetérios e
financeiros e ao acompanhamento da banca, enquanto sector econdmico, dando origem a
diretrizes, determinagdes genéricas e medidas como manuseio de taxas de juros: a segunda
prende-se com o controlo individual de cada instituicdo, proporcionando atos administrativos

singulares, determinacgdes concretas e san¢des.

1.10. 1 Supervisdo Direta e Indireta

A supervisdo eficaz deve conter inspecdes diretas (on-site), e indiretas (“off-site”), as
autoridades devem estar devidamente habilitadas para examinar a atividade das instituicoes
ndo apenas nas respetivas instalagdes mas também através de relatorios estatistica e de

diversas informacgdes. Os supervisores devem elaborar as informacGes sobre os quais
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trabalhardo a partir de critérios claros, e, quando de natureza contabilistica de principios de
contabilidade usualmente aceite e aprovado por lei como acima referido (Athayde, 2009).

1.10. 2 A Supervisado do Banco de Portugal

A supervisdo das institui¢fes de crédito, em especial a prudencial, incluido a atividade
gue exer¢am no estrangeiro, compete ao BP, de acordo com o RGIC, segundo o artigo 93.9/1.
Nos termos do artigo 197.° /1 do RGIC, a supervisdo das sociedades financeiras cabe,

também, ao BP, com aplicacdo das mesmas regras, salvo as necessarias adaptacoes.

De acordo com Cordeiro (2001, p. 165) da supervisdo do BP distinguem-se as normas
prudenciais. O primeiro esta relacionado com o puder, conferido por lei, ao Banco Central, as
segundas sdo regras de condutas que continuam., em primeira linha, a gestdo bancéria
prudente e a confianca do publico. Ainda que a supervisdo do BP pressuponha a existéncia

prévia de normas prudenciais.

De acordo com o artigo 16.° da Lei Organica do Banco de Portugal (LO) que explicita
a competéncia do BP quanto aos mercados. Assim, segundo o n° 1 desse artigo, cabe ao banco

de acordo com as normas adotadas pelo BCE:

e Regulamentar os mercados e intervindo, concretamente, quando necessario, em
especial no tocante a taxas de juros e de cambio

e Receber as reservas de caixa e colaborar na execucdo de outros métodos operacionais
de controlo monetario a que o BCE queira recorrer

e Estabelecer os condicionalismos a que devam estar sujeitas as disponibilidades e as
responsabilidades sobre o exterior, no que respeita a instituicbes autorizadas a exercer

0 comércio de cambio.
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1. 11. A Comissao de Auditoria

De acordo com Almeida (2011) a comissdo de auditoria ndo é um o6rgao auténomo,
mais uma comissdo assimilada no conselho de administracdo. Porém, contém caracteristicas e

competéncias proprias.

A comissdo de auditoria esta constituida em parte por membros do conselho de
administracdo, em um numero fixado no estatuto, no minimo 3 efetivos segundo o Codigo das
Sociedades Comercias (CSC) artigo 423.°-B, n°1 e 2.

Os membros da Comissdo de auditoria podem pertencer as sociedades de advogados,
SROC ou acionista, no caso de serem acionistas, devem ser pessoas singulares com
capacidade juridica plena e as qualificacbes e experiencia adequadas ao exercicio das suas
funcles, segundo o art. 423.°- B, N° 6, € 414,°n.° 3.

De acordo com o art. 423.° - B, n.° 4, as sociedades de maior dimensdo, a comisséo de
auditoria deve abranger, pelo menos, um membro independente que tenha curso superior

adequado ao exercicio das suas funcdes e conhecimentos de auditoria e contabilidade.

1.12 Constitui¢cao do Conselho de Administragéo

O conselho de Administracdo € um 0Orgao que permite aos gestores (no sentido de
administradores de empresas) controlarem os restantes gestores: se existir competicao entre 0s
seus membros, entdo talvez estes sejam quem melhor podera controlar a administragdo (Fama,
1983), 0 que implica que se estiverem estabelecidos 0s incentivos corretos, entdo os membros

da administracdo irdo controlar-se mutuamente.

Segundo Barreiros (2010) os administradores estdo vinculados a executar as
deliberagdes validas da Assembleia Geral sobre matérias relacionadas com a deliberacdo
sobre a proposta de aplicacdo de resultados, sobre aquisicdo de acbes proprias, sobre a
propositura de acdo social de responsabilidade; de aumento e reducgéo do capital social, fusao,
cisdo, transformacdo e dissolucéo da sociedade.
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Silva, Vitorino, Alves, Cunha & Monteiro (2006) defendem que quanto maior o
namero de administradores, maior sera a capacidade de fiscalizacdo dos gestores executivos
pelo Conselho. Porém, o numero elevado de membros pode originar a diminuicdo da
celeridade e da eficacia do processo de decisdo. Segundo Deutsche Bank (2005) o numero
médio de membros do 6rgdo de administragdo na Europa Continental é de 14. Contudo, a
dimensdo dos Conselhos de Administracdo deve se aproximar dos padrdes europeus, e
quando tal ndo for praticado, sejam nitidamente explanadas aos acionistas e aos investidores

em geral as raz0es dessa divergéncia.

Segundo Yermack (1996) a partir de um estudo empirico, encontrou correlacdo
inversa entre o tamanho do conselho de Administracdo e o valor da empresa. Este mesmo
autor defendia que as empresas com menores conselhos de Administracdo podem apresentar
niveis de desempenhos superior resultantes de politicas de incentivos aos respetivos diretores
executivos (custo de agéncia).

O IPCG (2006) no seu Livro Branco, assim como a CMVM nas Recomendacfes de
Corporate Governance, aconselham a independéncia do conselho de Administracéo, de forma
a certificar a liberdade necessaria para a tomada de decisdo bem como proteger os direitos dos

acionistas, em particular dos minoritarios.

Bhagat & Black (2002) associam-se que a ideia da independéncia do conselho de
administracdo em relacdo aos membros executivos € uma componente importante

componente de boas estruturas do Corporate Governance.

Para Silva, Costa & Silveira (2007) os administradores independentes sdo oriundos de
uma pratica do direito norte-americano, dentro de sistema de Corporate Governance que pode
ser descrito do seguinte modo: um predominio de sociedade fragmentada, com uma
pluralidade de pequenos acionista em que nenhum se assume como dominante; um 6rgdo de
administragcdo assente numa estrutura claramente monista e muitas vezes afastada da gestdo

corrente.

O recurso dos administradores independentes procura resolver conflitos de interesses.
O direito societario procura criar mecanismos que visam limitar os custos de agéncia, entre 0s
quais se destaca a posicdo dos administradores independentes no interior do Orgdo de
administracdo. Regra geral estes administradores ndo tém tempo nem informacao necessaria

para se envolverem na gestdo diaria da sociedade, sendo que a sua funcéo &, por isso, é na
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auséncia de um 6rgéo de fiscalizacdo, é supervisionar a gestdo da sociedade (Silva, Costa &
Silveira, 2007).

1. 12. 1 Remuneracéo dos Executivos

A remuneracdo dos administradores executivos constitui um tema de grande interesse
na tematica do governo das sociedades. O Conselho de Administracdo remunera os gestores
de forma que estes executem o seu trabalho segundo os interesses dos acionistas.
Tendencialmente, os pacotes de remuneracdo compreendem uma componente fixa e uma
varidvel. A componente variavel esta relacionada com os incentivos de curto prazo, e de
longo prazo, traduzindo-se os de longo prazo muitas vezes em remuneracdo baseada nos

capitais proprios e em planos de desempenho (Esperanca., et al. 2011).

De acordo com Denis (2002) as questbes mais preeminentes nesta tematica esta
relacionada com o nivel de remuneracdo atribuida aos gestores e a sua sensibilidade ao
desempenho da empresa. Elevados niveis de remuneracdo aumentam o interesse dos gestores

na manutencéo dos seus empregos, o que leva agir de modo agradar 0s seus superiores.

Um aspeto importante que devemos salientar na remuneracdo dos gestores e dos
diretores, é se ela esta realmente alinhada aos interesses dos acionistas de acordo com a teoria
de agéncia. Neste sentido, Becht., et al. (2003) expbe os seguintes resultados:

* O aumento das opg¢des detidas por um Presidente da Comissdao Executiva/CEO,
levando a crer que detém excessivas opc¢des, mas ndo acles suficientes. Tal vai contra a teoria
que prevé a aplicacdo de incentivos para alcancar um aumento liquido da riqueza dos

acionistas. No entanto, regra geral, 0s casos estudados suportam a teoria;

* Em organizagdes sujeitas a fiscalizagdo por parte de um grande acionista ou com
representantes da familia fundadora no Orgdo de administracdo, a probabilidade de a
remuneracdo baseada no desempenho da empresa também tem crescido consideravelmente,
com grande parte desta sensibilidade a ser atribuida a remuneracdo baseada em acOes e
opcdes (Murphy, 1999; Core., et al., 2001).
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1.12. 2 Os Problemas Associados a Fixacdo de Remuneracgdo Variavel

Todavia, também uma empresa bem-sucedida pode existir perigos semelhantes,
quando sdo fixados esquemas de remuneracdo varidvel do administrador que assente no
montante do lucro da empresa, embora o administrador venha a depender do montante da
remuneracdo baseada no desempenho, geralmente serve como forma de combater os conflitos

relacionados com a remuneracéo dos administradores (Monteiro., et al. 2011).

O autor neste caso, defende que os administradores podem simular resultados que nao
correspondem as metas tracadas para aquisicdo do seu direito a parte variavel da
remuneracdo. Contudo, o sucesso empresarial pode produzir efeito, contagiante, levando os
administradores a manipularem os dados financeiros e contabilisticos de maneira que exista
sobreavaliacdo dos ativos societarios, inflacdo dos resultados reais da empresa e manutengédo
do valor das a¢des num nivel superior aquele que corresponderia a verdadeira (Esperanca., et
al. 2011).

1.13. Divulgacéo da Informacéo e Transparéncia

Segundo Cémara (2011) o enquadramento do governo das sociedades deve certificar a
divulgacdo antecipada e objetiva de todas as informagBes relevantes & sociedade,
designadamente no que respeita a situacdo financeira, desempenho, participacdes sociais e
governo da empresa. As informacGes devem ser auditadas e divulgadas respeitando 0s
padrbes de qualidade contabilistica de divulgacédo financeira e ndo- financeira e de auditoria.
Os canais utilizados para divulgar as informacdes devem facultar aos interessados um acesso

adequado, oportuno e econémico as matérias relevantes.

A relacdo bancaria é submissa a uma assimetria informativa de base. Contrasta, por
outro lado, o aumento e a sofisticacdo dos contratos bancarios com um grau abaixo de
literacia financeira. Estas premissas servem de pano de fundo ao peso importante dos deveres
de informacio na banca. E importante salientar, que alguns contratos bancarios tém por

objetivo precisamente informativo. Assim acontece, a consultoria e a prestacdo de informagéo
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bancaria assimilada na lei bancaria como servigcos bancéarios caracteristicos descritos no
RGIC, (artigo 4° n° 1, alinea h), j) n)).

Segundo Monteiro (2012) a informacao tem um papel primordial na atividade bancaria
tem sido frisada nos dltimos anos. Um conjunto de exemplos servira para demonstrar a
exponencial evolutiva nos deveres de informacdo bancaria, particularmente no rescaldo da

crise financeira.

De acordo com o Aviso do Banco de Portugal n°® 10/2008, estabelece “os deveres de
informagdo e transparéncia que devem ser observados pelas instituicdes de crédito e
sociedades financeiras (doravante, abreviadamente, instituicbes de crédito) nas mensagens

publicitarias de produtos e servigos financeiros sujeitos a supervisiao do Banco de Portugal”.

2 - Cabe as instituicdes de crédito garantir que a publicidade aos seus produtos e

servicos financeiros, fita por terceiros, respeita o estabelecido no presente Aviso.

3 - As regras e principios constantes deste Aviso aplicam-se independentemente do

meio de difuséo utilizado, nomeadamente audiovisual, oral, escrito, Internet ou outro
Segundo o DL n°88/2008, de 29 de maio, ainda no sector da banca, que procurou inserir mais
transparecia na relacdo contratual bancaria. Este decreto de lei destina aos clientes para
garantir melhor poder de decisdo, de acordo com alguns principios de identificacdo,

veracidade, transparéncia e equilibrio.

1.13. 1 O Dever de Assisténcia

Uma das prevencdes regulatorias emergentes prende-se com a concessdo de crédito
responsavel, a consumidores bancarios. Procura-se que as instituicbes de crédito sejam
obrigadas a prestar informacdo aos seus clientes. Este ambiente informativo permite, de um
lado, contrariar o grau persistentemente baixo & nivel de baixa literacia financeira por parte
dos clientes, de outro lado pode contribuir para a diminuic¢éo dos niveis de endividamento das

familias.
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1.13. 2 Evidéncias das Limitac6es da Corporate Governace

Segundo Silva, Vitorino, Alves, Cunha, & Monteiro (2006, p. 26) um conjunto de
escandalos financeiros de que o mais falado é a faléncia do gigante norte-americano da area
da energia Enron, em Dezembro de 2001, a que se podem comparar casos semelhantes, tanto
nos EUA (WorldCom, Nortel, e Toys), como na Europa (Ahold, Parmalat e Vivendi),
conduziram para o dominio da opinido publica um debate, pelo menos, nos meios académicos
e nos orgaos de regulacdo e supervisdo financeira: a falta de eficicia de algumas estruturas de
governo das sociedades.

1.14 Os Cadigos de Bom Governo

Silva, Vitorino, Alves, Cunha & Monteiro (2006) Faz referéncia nos fatores
especificos que influenciaram no enraizamento dos codigos de bom governo, nomeadamente
no processo de globalizacdo e na integracdo dos mercados, encorajando o investimento
transfronteirico que colocou em conflito mercados domésticos diferenciados com niveis de

qualidade e flexibilidade.

A nivel da Europa influenciou no sentido, em especial, na liberdade de circulacéo de
capitais, bens e servicos, a crescente relevancia das bolsas de valores como fonte de
financiamento das empresas, a concretizacdo de privatizacdes de diversas empresas, facultou
um contributo importante no plano da atualidade das questdes relativas a protecdo dos
acionistas, nomeadamente na transparéncia da informacdo financeira e no debate em volta dos

mecanismos adequados de governos societarios.

Entre os primeiros cddigos europeus publicados, podemos assim constituir como
referéncia, pela essencialidade das suas regras, o codigo de boas praticas dirigido a sociedades

cotadas e incluido no relatério de Cadbury, publicado em 1992 no Reino Unido.
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1.14. 10s Principios da OCDE em Relacéo ao Corporate Governance

Nos finais dos anos noventas (1998), na sequéncia da crise financeira asiatica, foi
criado, no seio da OCDE, uma associagdo relacionada as matérias de governo das sociedades,
intitulada como Ad-Hoc Task Force on Corporate Governance. o dito grupo Ad — Hoc
esforcou-se na recolha das boas praticas do corporate governance vigorante em diversos
estados membros da OCDE, desenvolveu um conjunto de principios de indole geral em
matéria de governo das sociedades, que tendiam auxiliar como ponto de referéncia aos

governos na avaliacdo do desempenho societério.

Segundo OCDE (1999) estes principios foram elaborados no sentido de apoiar as
sociedades cotadas, razdo pela qual se evidenciam, nos problemas de governo societario
resultante da separacdo entre propriedade e controlo. Os principios estdo ainda formulados de

modo a abranger as varias estruturas de organizacao governativa existentes.

Os principios da OCDE, mediante o Corporate Governance foram revistos em Maio de
2004, no sentido de reforcar a ideia sobre a importancia do Corporate Governance nas
economias atuais, ndo se prende apenas nos interesses dos acionistas, respeitando assim, 0s
seguimentos da sociedade (credores, trabalhadores, contrapartes), dado o papel das sociedades
no nosso sistema econdmico (OCDE, 2004).

Partindo da premissa de que ndo existe modelos Unicos em matéria de bom governo, o

grupo ad-hoc identificou um conjunto de matérias comuns:

Os principios da OCDE (2004) em matéria de corporate governance estipulam, que o

regime de governo das sociedades deve:

a) Promover mercados transparentes e eficazes, devendo ser consistente com o principio
da primazia do direito (rule of low) e deve articular claramente a divisdo de
responsabilidades entre autoridades de supervisdo, reguladoras e de aplicagéo das leis.
O regime do governo das sociedades deve ser desenvolvido ao impacto que terd no

desempenho econdmico e na integridade dos mercados

b) Proteger e facilitar o exercicio dos direitos dos acionistas. Neste sentido, pese embora
que a sociedade ndo deve ser gerida por referendo acionista, a OCDE desperta para o
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d)

f)

9)

facto de a ciséo entre propriedade e controlo ndo poder significar uma alienacdo dos
sOcios da vida societéria. A protecdo e agilizacdo de exercicio de exercicio dos direitos
dos acionistas assentam, na perspetiva da OCDE, na averiguacdo da variedade do
corpo dos acionistas. Torna-se Imprescindivel lidar tanto com o ativismo acionista,
como o desinteresse acionista. O papel primordial é dado aos investidores
institucionais no que diz respeito na divulgacdo das respetivas politicas em matéria de
governo societario, exercicio do direito ao voto e gestdo de conflito de interesse com

impacto nas votacgdes, tendéncia que tem mantido até esta data.

Assegurar o tratamento equitativo de todos os acionistas, incluindo os acionistas
minoritarios e dos acionistas estrangeiros. Todos 0s acionistas devem ter oportunidade

de obter reparacdo efetiva em caso de violacdo dos seus direitos.

Reconhecer os direitos dos outros sujeitos com interesse relevante na sociedade
(designados “‘stakeholders™) tal como foi estabelecido na lei ou através de acordos
mutuos, devendo encorajar a cooperacdo ativa entre as sociedades, com vista na

criagédo de riqueza, emprego, sustentabilidade de empresas financeiramente sas.

Assegurar a divulgacdo atempada e rigorosa de todas as informacdes relevantes a
sociedade, incluindo a sua situacdo financeira, desempenho propriedade e governo

societario.

Assegurar a conducao estratégica da sociedade, a efetiva fiscalizacdo da administracéo
e a responsabilizacdo dos 6rgdos de administracao e supervisdo perante a sociedade e
os acionistas. Neste sentido é reforcado o papel dos 6rgdos da administracdo, a
geréncia de conflitos de interesses e as situacGes de negociagdo consigo mesmo por
parte dos membros dos 6rgaos de administracéo.

Os oOrgdos de administracdo devem pautar-se por elevados padrbes éticos de
comportamentos. Consolida-se a ideia de que as remuneracGes dos Administradores
devem ter em vista 0s interesses da empresa e dos seus acionistas, de longo prazo,

sendo estabelecida politica remuneratéria transparente e conhecida pelos acionistas.
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1.14. 2 Os principios do CBSB sobre governo das organizacGes Bancarias

Em finais da década de noventa (1999), surge as orientacdes do CBSB em relacéo ao
governo das organizagdes bancérias, na sequéncia da emissdo dos principios da OCDE em
matéria de corporate governance, que propunham-se, em aproveitar e moldar a realidade das
organizacles bancérias, tendo sido revista em Fevereiro de 2006, e recentemente em 2010.

Com o desencadear da crise financeira iniciada em 2007 (Camara., et al. 2011).

O documento, visa ajudar os supervisores a promover a adaptacdo de boas préaticas de
governo pelas instituicGes bancérias, servindo como ponto de referéncia para os bancos, na
criacdo dos seus modelos proprios de corporate governance. Os direitos dos acionistas nao se
assume somente como foco do dos principios do CBSB, os mesmos sdo abordados

detalhadamente nos principios da OCDE.

A premissa basica que continua nas sucessiveis revisdes, € a de que a supervisao
bancéaria ndo funciona adequadamente se as instituicdes ndo se governarem por boas praticas
de governo societario. Neste contexto, 0 CBSB reconhece de forma clara que um governo
bancério sélido torna o trabalho mais facil.

O documento parte do principio que o papel desempenhado pelos bancos em qualquer
economia a que estes financiam o tecido empresarial, presta servi¢os financeiros a largos
segmentos da populacdo e disponibilizam o acesso a sistemas de pagamentos. Conclui que é
de crucial importancia que 0s bancos sejam dotados de cultura forte em questdes de corporate
governance, aspeto que ganhou relevéncia crucial, com a recente crise financeira que teve

inicio em meados de 2007 (Camara., et al. 2011).

Na versao de Marco de 2010, o documento do CBSB elege um conjunto de situacdes
préprias do Governo dos bancos que falharam, contribuindo para crise financeira. A
insuficiéncia da supervisdo nos respetivos 6rgdos de administracdo e nas funcdes de gestdo,
dos bancos, a ma gestdo dos riscos dos bancos pelo qual estdo sujeitos e a estrutura complexa

dos bancos ou opacas (Camara., et al. 2011).
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1.14. 3 O Relatério de Winter 11

O exercicio da Unido Europeia na influéncia do corporate governance sé ganhou
algum dinamismo no inicio da década, por iniciativa de publicacBes a nivel relatérios e
codigos de bom governo por parte dos seus membros. Mais concretamente em Abril de 2002,

em parte por reagao.

Relatorio de Winter 11, resulta de um amplo trabalho desenvolvido por um grupo de
peritos. Publicado em Novembro de 2002 sobre titulo “ Um quadro regulamentar moderno

para o direito das sociedades.

A importancia atribuida ao relatério Winter Il deveu-se ao facto de ter posto em
evidéncia no quadro do direito das sociedades, algumas das questdes importantes a nivel dos
governos societarios, e tem vindo a servir de orientacdo a comissao Europeia na producao
normativa nestas questdes. Revitalizagcdo da assembleias-gerais, transparéncia de atuacdo dos
investidores institucionais, responsabilidade e remuneracdo dos administradores, papel dos
administradores independentes e das comissdes do Conselho de Administracdo, qualidade da

informacao financeira (Silva, Vitorino, Alves, Cunha & Monteiro, 2006).

1.14. 4 Relatorio de Cadbury

O inquérito Cadbury teve inicio logo ap6s a Companies Act (lei das empresas) em
1985. Tratou-se de uma legislacdo importante que consolidava as leis anteriores. Contudo, o
objetivo é tornar a mudanca no governo das sociedades através da persuasdo e ndo pela forca
da lei, os resultados do inquérito baseou-se num conjunto de Codigos de condutas, que as

empresas teriam de reportar anualmente junto dos seus acionistas (Davies, 2007, p. 6).

Assim como aludido por Jones & Pollitt, (2003) citado por Camara, P. et al (2013) 0
relatorio de Cadbury foi impulsionador de algumas matérias, como a atencdo dada ao 6rgéo
de administragdo no processo de tomada de decisdo, sendo que algumas das suas
recomendacgdes foram incorporadas em outros codigos de boas praticas. Nomeadamente nos
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principios da OCDE, publicado em 1999 (sujeito a revisdo em 2004). As recomendacdes

formuladas, destacam-se as seguintes:

>

Y

A diviséo de responsabilidades no cerne da Organizacdo, de maneira a assegurar 0S
poderes de decisdo ndo esteja concentrado. Esta intrinsecamente relacionada com a
separacdo de poderes entre o Presidente da Comissdo Executiva/ CEO e o Presidente
do conselho de Administracdo/Chaiman.

A maioria dos diretores ndo executivos deve ser independente

Existéncia de comissdes de auditoria com pelo menos 3 diretores ndo executivos
Existéncia de comissdes de remuneracdo, geridas na maioria por diretores ndo
executivos;

A selecdo dos diretores ndo executivos devera ser feita por todos os elementos do

6rgdo de administrag&o.
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2 Desenvolvimento da Corporate Governance no Mundo
2.1 O Governo das Sociedades em Portugal
2.1.1 Contexto Juridico

As principais normas legais que regulam o governo das sociedades em Portugal estdo
contidas no Cédigo das Sociedades Comerciais (CSC), aprovado pelo Decreto-Lei n° 262/86,
de 2 de Novembro, objeto de sucessivas alteracdes, e no Cddigo dos Valores Mobiliarios
(CVM), aprovado pelo Decreto-Lei n® 486/99, de 13 de Novembro (Camara, 2001).

2.1.2 Contexto Sécio - economico

Segundo Esperanca, Sousa, Soares & Pereira (2011) o aperfeicoamento das praticas de
governo das sociedades portuguesas tem evoluido positivamente. O interesse das entidades

reguladoras tem desempenhado um papel importante na transparéncia do mercado de capitais.

A integracdo de Portugal na Unido Europeia (UE), 1986 promoveu uma sequéncia de
reformas estruturais que garantiu um elevado crescimento econdémico. Além da UE, Portugal
faz parte de outros espacos geopoliticos como a Organizacdo do tratado do Atlantico Norte
(OTAN) e a comunidade dos Paises de Lingua Portuguesa (CPLP) (Esperanca, Sousa, Soares
& Pereira, 2011)

Em 2009, o PIB per capita portugués, medido pela paridade do poder de compra,

situou-se abaixo da média Europeia (Eurostat, 2009).

2.2 Corporate Governance nos Estados Unidos

As empresas norte-americanas sdo descritas pela sua elevada dispersdo do seu capital

social por um grande namero de acionistas Silva, Vitorino, Alves, Cunha & Monteiro (2006)

O debate em torno do tema corporate governance teve a sua génese nos Estados
Unidos da América, em meados da década de oitenta, como resposta ao surgimento de
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diversos casos de abuso de puder e de expropriacdo de riqueza de riqueza dos acionistas por

parte de gestores (Quaresma, 2007)

As respostas advieram, por parte dos investidores institucionais, sobretudo dos fundos
de pensdes, cujo ativismo se tornou sinénimo de Corporate Governance no pais. A reacao por
parte dos investidores, derivou na mudanca das praticas de governo das sociedades em grande
parte das empresas norte — americanas no periodo dos anos noventa, como exemplo, o
aumento da propor¢do dos membros independentes nos conselhos e o aumento da demisséo

de diretores executivos devido ao mau desempenho (Quaresma, 2007).

Os orgdos de administracdo eram dominados por diretores executivos, mas a
inclinacdo é para os diretores ndo executivos (0s americanos utilizam o termo outside diretors
para os referenciar) constituirem uma maioria cada vez mais significativa, ou mesmo
alcancarem a maioria. Esclarega-se que “diretores nao executivos”. Nao significa
necessariamente diretores independentes. Quase todos os 6rgdos de administracdo tém pelo
menos uma comissao, que pode ser de auditoria, remuneracdo, de nomeagdo, ou Comissao

executivas (Silva., et al., 2006).

A Esséncia central do governo das sociedades no Estado Unidos é o Securities and
Exchanges Commission (SEC). Este organismo regula o mercado de valores de maneira a
garantir a proteccdo dos investidores e um comércio organizado. Com o mesmo designio
regula de igual modo as bolsas de valores, os correctores de investimentos e empresas

Holding e de fundos mutuos (Davies, 2007)

Davis (2006) afirma que a regulacéo norte — americanas € em grande parte baseada na
lei, enquanto a regulacdo britdnica é conduzida por principios. Os escandalos relacionados
com a Enron (e outras) a reacdo foi a lei de Sarbanes — Oxley que proporcionou a regulacéo
maior importancia legal; o Reino Unido tem reagido a problemas de confianca através do
desenvolvimento de codigos de condutas.

2.3 Corporate Governance no Japao

Ap0s a 22 Guerra mundial (1945), os grupos industrias Japoneses deixaram de existir e
a inddstria passou a ser controlada pelo estado. Com o passar do tempo, as ligagdes foram
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reatadas. A necessidade do Japé&o em recuperar da Guerra conduziu a uma gestdo apertada da
indUstria por parte do estado com destaque ndo no lucro mais sim no crescimento das

exportacOes e da quota de mercado (Davies, 2007).

Os conselhos de Administracdo Japoneses servem, em grande parte, para satisfazer as
necessidades dos empregados. As empresas pequenas contém administradores externos. Os
conselhos de administracdo das empresas Japonesas, tém grandes dimensdes para
acomodarem as diferentes facdes da empresa. Os administradores externos sdo representantes
dos bancos financiadores ou contratantes externos importantes que ajudam a cimentar as

relacdes (Davies, 2007)

Para Monks (2001) o posicionamento é fruto da existéncia de conselhos formados por
gestores seniores, funcionarios de carreiras, com uma baixa incidéncia de conselheiros
externos, quanto da passividade dos acionistas. Alem disso, ele reflete a pratica das empresas
japonesas que mantém negdcios entre si em trocar participacdes acionistas facilitando o
trabalho de controlo mutuo, em especial por fornecedores e bancos credores, que acabam por
exercer seus interesses, ndo apenas de acionistas, através dos proprios conselhos que

privilegiam a geracéo de riqueza as empresas.

Segundo Quaresma (2007) na analise do modelo de governo das sociedades japonés ha

alguns aspetos que convém ter presentes:

1. Os conceitos de “obrigacdo”, “familia” e “consenso” estdo muito enraizados na
sociedade Japonesa e afetam a sua atitude em relacéo ao governo das sociedades.
2. Os objetivos das empresas Japonesas sdo frequentemente expressos em termos de

quotas de mercado do que em lucro.

2.4 Corporate Governance na Alemanha

A predominancia na Alemanha é de empresas privadas com responsabilidade limitada.
Todas as empresas com mais de 500 trabalhadores séo obrigados a possuir um conselho de
supervisdo (Aufsichtsrat), assim como um conselho de administracdo. Esta estrutura é seguida
desde 1949.
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O sistema de corporate governance aleméao desfruta de trés caracteristicas distintas: (1)
0 modelo de equilibrio dos stakeholders que tem por objetivo primordial das empresas, em
detrimento da maximizacdo da riqueza dos acionistas, (2) o mercado de capitais apresenta
papel limitado no fornecimento de capital de risco, (2) gestdo coletiva das organizagdes
(Quaresma, 2007).

A busca de equilibrio dos interesses dos stakeholders como objetivo das empresas
decorre do modelo Alemao de industrializacéo, fortemente regulamentado e controlado pelo
estado. A lei exige a presenca de representantes dos empregados nos conselhos das empresas
nacionais e as organizagbes com mais de dois mil colaboradores devem ter metade dos
membros do conselho supervisor composto por representantes de colaboradores (Quaresma,
2007)

Os 6rgdos de administracdo sdo dualistas: um 6rgdo de administracdo com todas as
funcBes de direcdo e gestdo, exceto a de nomeacdo dos elementos deste érgdo, o Vorstand, é

um 6rgdo de supervisdo, o Aufsichtsrat.

O principio acima enunciado contém uma diferenca fundamental em relacdo a outros
sistemas de governo das sociedades, ao atribuir poder a um 6rgao de administracdo como o
Vorstand. Este é visto como uma coletividade que é esperada funcionar colegialmente,
distinguindo-se dos 6rgdos japoneses por ser um 6rgao com capacidade de tomada de deciséo
e dos americanos/ingleses por ndo ser visto como um 6rgdo de suporte do Presidente da

comissdo Executiva/CEO.

O poder formal de nomeacéo para o Varstand esta com o érgdo de supervisdo e requer
uma maioria de dois tercos. Casos ndo sejam atingidos na primeira ronda de votacdo, uma
maioria simples sera suficiente, o que significa que os representantes dos trabalhadores podem

exprimir a sua opinido, mas ndo impedir um nomeacéo de ir avante.
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3. Metodologia

O seguinte capitulo esta relacionado com a metodologia de trabalho, com o objetivo de
demonstrar o seguimento da investigacao, a qual se encontra organizada do seguinte modo:
Formulacéo do problema e a questdo de investigacao, Natureza de estudo, objetivos primarios
e secundarios da investigacdo, objeto de estudo, sujeitos de estudo, instrumentos e recolhas de
dados e, por fim, a pergunta de partida.

3.1 Formulacéo do problema e a questao de investigacao

Quivy & Champenhoudt (1998) defendem que a “formulagdo do problema constitui
efetivamente o principio de orientacdo teorica da investigacdo, cujas linhas de forca define.
D4 a investigacdo a sua coeréncia e potencial de descoberta. Conceber uma problematica é
escolher uma orientacdo tedrica, explicitar o quadro conceptivel a investigacdo, precisar os
conceitos fundamentais e as suas relagbes, construir um sistema conceptual adaptado ao

objetivo da investigacdo”.

Segundo Bogdan & Biklen (1994) o investigador deve introduzir-se no mundo das
pessoas que pretende estudar, tentar conhecé-las, dar-se a conhecer e ganhar a sua confiancga,
elaborando um registo escrito e sistematico de tudo aquilo que ouve e observa, para melhor

formular o problema.

Todavia, definido o objeto de estudo, o ponto primordial da pesquisa consiste no seu
objetivo. Isto é, tracando a metodologia, de seguida, procede-se a recolha de informacGes. A
seguir a esse processo, 0s dados recolhidos sdo sujeitos a analise e comparados, sendo que é
realizada a interpretacdo dos resultados, alicercada em teorias j& estudas por especialistas da

area.

Almeida & Freire (2003) referem que o progresso de um estudo de investigacéo prevé a
limitacdo e a identificacdo de um problema, bem como a definicdo de um plano orientador da

sua concretizagao.
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3.2Natureza de estudo

O método é uma concecdo intelectual coordenada em conjunto com as operacdes, em

geral mais técnica. (Grawitz, 1990).

Considerando os objetivos indicados e a natureza do estudo, a metodologia a ser
utilizada para esta investigacao descritiva, com base no método de estudo de casos em quatro
instituicbes bancarias, inclui o cruzamento da analise qualitativa com analise quantitativa,
sobre os dados recolhidos em documentos relacionados com as empresas (relatorios de gestdo
e contas, contratos, etc.), bem como as informacgdes pontuais fornecidas pelas préprias

organizacgoes.

Segundo Quivy (2008), para comecar uma investigacdo deve ter-se em conta a sua
limitacdo. Para esta investigacdo foram utilizadas entrevistas exploratorias. “As entrevistas
exploratdrias tém portanto como objetivo principal revelar determinados aspetos do fenémeno
estudado em que o investigador ndo teria espontaneamente pensado por Ssi mesmo e

contemplar as pistas de trabalho pelas suas leituras.”

3.30bjetivo e Justificacdo da Investigacao

A presente dissertacdo desenvolve a tematica da corporate governance em Portugal na retoma
da confianca nas instituicGes de crédito. Deste modo, propomo-nos apresentar as evidéncias
de alguns estudos sobre a teoria dos stakeholders, shareholders e a corporate governance,
analisando as melhores préaticas desenvolvidas por alguns tedricos, comparando com as

melhores préaticas seguidas em Portugal no setor bancario.

Procuramos contribuir para o debate teérico sobre o tema em causa, cuja importancia tem

vindo a crescer, apesar da escassez de estudos academicos.

Sendo que a questdo de investigacdo desta dissertacdo e no &mbito em que esta se envolve,

foram estabelecidos os seguintes objetivos primordiais:

+ Entender qual o percurso académico e profissional, e de que forma a formag&o contribuiu

para o cargo que hoje ocupa.
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% Efetuar andlise sobre as influéncias da Corporate Governance nas decisdes de

investimentos, na prevencao de fraudes e a sua influéncia nas decisdes organizacionais.
No que respeita a objetivos especificos, foram definidos os seguintes:

¢+ Analisar o processo de decisdo e prevencdo de fraudes na banca especificamente na area

financeira.

¢+ Compreender a evolucdo dos processos na banca e saber porqué e quais 0s aspetos que

mudaram.

%+ Compreender como é efetuada a procura de novos investidores ou clientes e quais as
varidveis relevantes na escolha dos mesmos. Perceber de que forma a Corporate

Governance influencia a decisdo de novos investidores.

«* Analisar os diferentes modelos de corporate governance e a estrutura de capital.

++ Fatores que levaram a quebra da confianga, nomeadamente no setor bancério.

3.4- Objeto de estudo

Quando se desenvolve uma investigacdo € essencial realizar-se um planeamento, de
modo que permita definir o rumo do trabalho com sucesso, sendo que a etapa principal é a
definicdo do objeto de estudo. A descricdo do objeto de estudo deve ser realizada num
determinado campo que permita evidenciar a pertinéncia da investigacdo cientifica,

procurando sempre colocar a seguinte questdo: o que queremos investigar?

Contudo, esta investigacdo tem como objeto de estudo as influéncias da Corporate
Governance nas decisfes de investimentos, na prevencdo de fraudes e a sua influéncia nas
decisbes organizacionais. Sendo que, efetuou-se uma investigacéo teorica sobre a temética da

corporate governance, para depois relacionar com as percecdes dos entrevistados.
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3.5 - Sujeitos de estudo

Segundo Quivy & Champennoudt (2008) existem trés categorias de interlocutor
validos, ao elaborar uma entrevista exploratoria, designadamente: docentes, investigadores e
peritos na &rea da investigacdo. Contudo, as entrevistas serdo feitas nos interlocutores
privilegiados nomeadamente, diretores (gestores ou coordenadores) das instituicdes de
crédito. A escolha deste grupo de individuos no estudo, deveu-se ao facto de que numa
investigacdo, dessa dimens&o, deve ser acompanhada por pessoas que conhecem de perto as
principais dificuldades nessa area.

Junto deles vou procurar compreender o funcionamento das instituicbes que
representam. Se os resultados evidenciados estdo relacionados com as boas praticas, isto sera
possivel através das entrevistas elaboradas, e de acordo com o objetivo que pretende-se
atingir, embora que possa surgir algumas questdes que ndo se conseguiu prever antes, mas

que possa a vir a ser Gtil no decorrer do trabalho.

Assim, foram selecionados como sujeitos de estudo, quatro instituicdes bancarias,
sendo que uma delas é responsavel pela estabilidade e supervisdo do funcionamento das
instituicbes de crédito, neste caso, procedeu-se a entrevista aos quatros responsaveis em

diferentes departamentos chave, a saber:

1. Entrevistado A:An6nimo; Diretor no departamento da Compliance; Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria (BBVA)

2. Entrevistado B: Dr. Anonimo; Diretor de Mercados Financeiros; Caixa Geral de
Depdsitos (CGD)

3. Entrevistado C: Anonimo; Diretora no departamento Fiscal; Novo Banco (NB)

4. Entrevistado D: Dra Rita Avelino; Técnica Financeira; Banco de Portugal (BP)
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3.6 Instrumentos de recolha e técnicas de analise de dados

A técnica que vou utilizar para as recolhas dos dados para esta investigacdo é:
entrevistas semi — diretas no sentido de deixar os entrevistados exprimirem as suas ideias,
para mais tarde selecionar as partes que estdo relacionadas com o objetivo do trabalho.
Segundo Quivy & Champennoudt (2008), as entrevistas semi — diretas, com as pessoas que
conhecem as realidades podem ser Uteis as suas ideias para a investigacdo. O autor considera
essas entrevistas como semi — direta porque o entrevistador ird dispor de diversas perguntas

guias, consoante 0s seus objetivos.

As entrevistas sdo ferramentas mais usadas nas investigacfes de cariz social,
especialmente na metodologia qualitativa. O objetivo deste instrumento de recolha é fornecer
informagBes necessarias para a investigacdo, através do didlogo interativo, respeitando os
quadros de referéncia e os discursos interpretativos do entrevistado.

De acordo com Quivy & Champennoudt (2008), € permitido usar gravador como
técnica de recolha de dados para a investigacao., sendo assim, vai-se utilizar um gravador para
a recolha dos dados, caso o entrevistado permita.

Os documentos serdo objeto de analise documental e as entrevistas serdo objeto de
analise de conteudo seguindo-se por (Bardim, 2008).

3.7 Pergunta de Partida

Quivy & Champenhoudt (1998) recomendam uma pergunta de partida para comegar
uma investigacdo. Segundo estes dois autores, uma investigacdo, é algo que se procura,
implicando hesitacGes, desvios e incertezas. O investigador deve escolher um fio condutor téo

claro quanto possivel, para que o trabalho tenha uma estrutura coerente.

A melhor forma de comecar uma investigacdo em ciéncias sociais consiste em
esforcar-se por enunciar o projeto sob forma de pergunta de partida, dessa maneira o
investigador deve exprimir o mais claro possivel dentro daquilo que pretende elucidar,

compreender melhor Quivy & Champenhoudt (1998).
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A pergunta de partida é o fio condutor desta investigagao é o seguinte:

Em 1998, a OCDE elaborou um relatério que realca os regulamentos, mesmo quando

seguidos a risca ndo séo suficiente para promover as boas praticas.

Estes conjuntos de principios, em si mesmo, ndo facultam codigos de préaticas e muito
menos regras para se gerir as empresas. O seu proposito € influenciar a conduta das partes
interessadas (stakeholders) e a partir desta os comportamentos da sociedade, de maneira a
construir-se a confianga (OCDE, 1998).

Davies (2007) realgca que a confianca é a base das relagcfes entre os seres humanos,
funciona como a moeda de troca, possibilitando as pessoas as transacdes entre elas, permite
negociar créditos, que por sua vez facilita os pagamentos futuros de dividas.

Quando a confianca € razoavelmente forte ndo se precisa tanto dos contratos nem de
normas “ o meu aperto de mdo é o meu acordo” chega a ser uma realidade acelerando as

transacgdes (Davis, 2006).

Logo, o ponto primario para a elaboracdo desta dissertacdo comecou por intermedio da

seguinte quest&o:

Qual 0 papel dos resultados financeiros ou da eficAcia dos mecanismos

de Corporate Governance na confianca e na credibilidade das instituicdes de crédito?

Esta questdo de investigacdo emergiu na sequéncia dos inumeros escandalos
financeiros que provocaram a faléncia do BES, BPN e BPP, realcando a questdo da confianca
nas instituicGes de créditos, deste modo, torna-se pertinente, tratar-se, entdo, de especificar as
obrigacOes morais sobre as quais se ancoram 0s interesses das partes interessadas, ou seja,
como se deve atuar. As partes interessadas detém o valor essencial, devendo ser consideradas

como um fim em si mesmo e ndo como meios para atingir outros interesses que beneficie o
grupo.

Assim, como Jones (1995) citado por Rodriguez (2008) refere que a perspetiva
instrumental em que as empresas se relacionam com as partes interessadas é assente num
conjunto de principios éticos (confianca, honestidade e cooperacdo) que pode proporcionar
uma vantagem competitiva para a empresa. Sendo que a adogdo voluntaria de
comportamentos padrfes — normas éticas, € a melhor forma de reduzir ou eliminar o

oportunismo.
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A ideia principal, em sintese, € que as empresas se relacionem com as partes
interessadas numa base de confianca e cooperacdo mutua, obtendo assim uma vantagem

competitiva em relacdo as empresas que nao utilizam aquele critério.
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CAPITULO IV - APRESENTACAO E ANALISE DE DADOS
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4 Apresentacéo e analise de dados

Neste capitulo de analise e discussdo serdo apresentados os resultados, as interpretacfes
e as ilagOes retiradas em funcdo da anélise realizada. Contudo, criou-se um capitulo autbnomo
para a caracterizacdo das institui¢des de crédito, no seguimento de um conjunto de subtitulos
alusivo as entrevistas realizadas. Optou-se por organizar a analise em quatro Subtemas: No
capitulo I surge uma breve apresentacdo do entrevistado; no capitulo Il é dado destaque a
relevancia do fator formacdo académica e profissional, ou seja, de que forma a formacéo
contribuiu para o cargo que ocupam hoje os entrevistados; no capitulo 111 é abordada a
influéncia da Corporate Governance nas decisfes de investimentos e na prevencdo de
fraudes; no capitulo IV procuramos perceber por parte dos entrevistados o processo de
tomada de deciséo especificamente na area financeira; por Gltimo, no capitulo V procuramos
compreender como € efetuada a procura de novos investidores ou clientes e quais as variaveis
relevantes na escolha dos mesmos. No fundo, procuramos compreender de que forma a

Corporate Governance influencia a decisdo de novos investidores.

No que concerne & componente formagdo, procuramos compreender como 0S
entrevistados procuram adquirir novos conhecimentos técnicos, ou seja, se exercem uma
procura ativa ou passiva de formacdo e de que forma esta é por eles encarada como uma mais-

valia para a execucdo das fungdes inerentes aos seus cargos.

No seguimento da entrevista a um Diretor de Recursos Humanos, procuramos averiguar
essencialmente dois aspetos: a influéncia deste orgdo relativamente aos principios do
Corporate Governance e a sua contribuicdo para criacdo de riqueza e na prevencdo de
fraudes.

No que respeita a analise efetuada, procedeu-se a investigacdo dos processos de decisao.
Contudo, procuramos extrair informacéo das entrevistas e enquadrar esses dados nos modelos
decisorios que sustentam este trabalho. Neste sentido, através das entrevistas realizadas,
logramos extrair dados praticos e empiricos relativamente a situagcdes empresariais concretas

que nos permitiram extrair as conclusdes que de seguida explanaremos.
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4. 1 Caracterizacéo do contexto

O corporate governance ostenta uma histéria e protagonismo reconhecido no
desenvolvimento do setor bancario portugués, sendo a Caixa Geral de Depositos (CGD) o
maior Banco publico, ao passo que o Banco de Portugal (BP) vela pela estabilidade do
sistema financeiro nacional, exercendo também a supervisdo da atuagdo das instituicdes na
relagdo com os seus clientes — supervisdo comportamental. O Banco BBV A apesar de ter uma
dimensdo relativamente pequena em Portugal, faz parte de um grande grupo internacional
com mais de 150 anos de experiéncia, com uma posi¢do financeira solida e o Novo Banco

nasceu por deliberacdo do BP, com a transferéncia de ativos do GBES para GNB.

O quadro seguinte permite, de forma sintética, caracterizar os trés bancos selecionados a partir
de uma série de indicadores financeiros. Sendo que o Banco de Portugal ndo entra nesta tabela

por ser um banco supervisor e ndo uma instituicdo de crédito.

Tabela 2 — Indicadores Referentes a Estrutura, Crescimento, Rentabilidade e
Solvabilidade — 2014.

Indicadores CGD BBVA NB
Resultados Liquidos (M) -348 20.392 -8.036
Ativos Liquidos 100 152 17.774.229 7.465.355
Passivo (Invest.) 93 659 1.342.082 5.108.698
Capitais Proprios 6 493 16.428.442 515.972
R.O.E (RLICP=%) -3,2% 0,124% -1,6%
Solvabilidade (Racio BP) 10,8% 10,4% -1,6%
Controlo Acionista 100% ! 100962 100963

Fonte: Bancos (Relatorios e Contas) e CMVM 2

! Estado Portugués

2 0 acionista BBVA detém 52,201% do capital social e 47, 799 pertence ao BBVA Luxinvest, S.A.
3 Deliberacgdo do Banco de Portugal.
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4.1.1 Breve Historial do BBVA

Em Portugal, O BBV foi constituido em Junho de 1991, tendo integrado no seu
patriménio a universalidade do ativo e do passivo da sucursal portuguesa do Lloyds Bank Plc
e do Bilbao Vizcaya, Sociedade de Investimentos S.A. Posteriormente, entre 2000 e 2002, a
atividade do BBVA Portugal foi marcada, fundamentalmente, pela integracao e consolidagédo
de diversas fusdes: Argentaria, Credit Lyonnais, Midas e com a Divisdo de Consumo do

Banco Efisa.

O BBVA- é uma sociedade Anonima registada com o numero de identificacdo fiscal
502593687. A rede comercial do Grupo BBVA no final do exercicio de 2013 a nivel nacional
dispde de 87 balcdes. Mantém também trés sucursais na Madeira (duas sociedades financeiras

exteriores e uma sociedade financeira internacional).

Segundo o Jornal Econdémico do dia 5 de Dezembro de 2014, o BBVA Portugal conta

com 750 funcionérios e uma rede de 81 agéncias em Portugal.

Figura 6 - Estrutura de Governo Societario do BBVA (6rgéos Sociais)

BBVA Portuga
Adm. Delegado

Serv. Juridicos, s
Comunicagao

ass. Fiscal —T

Auditoria e jlilarca

Compliance
Negécios Investimento Recurso Financeira e DZNorte | BEC
Globais Banking e Meios risco Corporativ

DZ Sul | | BEC Norte
Fonte: Banco BBVA, 2015
— BEC Sul
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4.1.2 Banco Caixa Geral de Depositos

Caixa Geral de Depositos foi criada em 1876, no reinado de D. Luis. Na
dependéncia da Junta de Crédito Publico, com finalidade essencial de recolha dos depdsitos
obrigatdrios constituidos por imposicdo da Lei ou dos tribunais. Situa-se na Freguesia de S&o

Jodo Brito, Concelho de Lisboa, Distrito de Lisboa, cujo codigo postal é 1000-300 Lisboa.

A Caixa Geral de Depositos, S.A é uma sociedade anonima de capitais exclusivamente
publicos, cujas acdes s6 podem pertencer ao Estado. O capital social € de 5.900.000.000,00.
Esta registada com o Numero de Identificacdo Fiscal de 500 960 046. Matriculada na
Conservatoria do Registo Comercial de Lisboa Sob. N° 2900/930902.

Segundo o Relatério e Contas da Caixa Geral de Depositos (2013) pertenciam
ao quadro global 9 892 empregados, dos quais 8 971 a afeto atividade bancaria doméstica. A
rede comercial do Grupo CGD abrangia no final do exercicio de 2013, 1 277 agéncias, das

quais 805 localizadas em Portugal e 472 no estrangeiro.

Figura 7: Estrutura de Governo Societario da CGD

e

Fonte: Relatério & Contas, 2013
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4.1.3 Banco de Portugal

Segundo Peres, D (1971) o Banco de Portugal tem presentemente perto de século
e meio de existéncia, pois o inicio dela, embora sob denominacdo diferente, a de Banco de

Lisboa, remota a 1 de Janeiro de 1822.

A mudanca de nome ocorreu em 1846, como é geralmente sabido, por ocasido de uma
reforma que integrou no ativo e passivo do Banco os da Companhia de Confianca Nacional,

ficando esta entdo extinta.

Foi fundado com o estatuto de sociedade andnima e, até a sua nacionalizagdo, em
1974, era maioritariamente privado. Atualmente as suas a¢cdes pertencem ao Estado. Com um
capital social de 998 000,00 €. Registada na Conservatoria do Registo Comercial com o
namero: 500792771, com sede em Lisboa, o Banco de Portugal possui uma Filial no Porto,

diversas agéncias no Continente e duas delegacdes regionais (Madeira e Acores).

Figura 8: Estrutura do governo societario do BP
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Fonte: Banco de Portugal, 2015
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4.1.4 Novo Banco

O Banco Espirito Santo tem a sua origem na atividade de José Maria do Espirito
Santo e Silva (Lisboa, 1850-1915) que em 1869 negoceia titulo de crédito e operacGes
cambiais na sua “Caza de cambio”, situada calgada do Combro, em Lisboa. No dia 30 de
julho, o Banco Espirito Santo, S.A. anunciou prejuizos que ultrapassaram largamente o valor
previsivel a luz da informacdo até entdo disponibilizada pelo Banco Espirito Santo, S.A. e
pelo seu auditor externo. O Banco de Portugal decidiu aplicar ao Banco Espirito Santo, S.A.
uma medida de resolugé@o que consiste na transferéncia da generalidade da sua atividade para

um banco de transi¢do, denominado Novo Banco.

O Novo Banco, S.A — tem a sua Sede na Av. Liberdade, 195, 1250-142 Lisboa, foi
Registada na Conservatdria com o Registo Comercial com o niumero 513 204 016, de pessoa
coletiva, tendo um Capital Social de € 4.900.000.000,00 é integralmente subscrito pelo Fundo
de Resolucdo. A rede comercial do Grupo Novo Banco abrange no exercicio de 2015, 632

agéncias em Portugal, Contando com um total de 6.834 colaboradores.

Figura 9: Estrutura do Governo Societario do Novo Banco

Fonte: Relatério & Contas 2014
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4.2 Apresentacdo dos Entrevistados

Foram entrevistados quatro individuos que podemos considerar interlocutor privilegiado, que

desempenham funcdes de direcdo e de gestao, conforme tabela abaixo:

Tabela 3 - Apresentacgédo dos interlocutores privilegiados

Nome Cargo que Desempenha Nome da Instituicéo

Anonimo Diretor no  departamento  da | BBVA
Compliance (Entrev. A)

Anb6nimo Diretor de Mercados Financeiros (B) | Caixa Geral de Depdsitos
Ano6nimo Diretora no departamento Fiscal (C) | Novo Banco (NB)
Dra. Rita Avelino Técnica Financeira (D) Banco de Portugal (BP)

4.3 A importancia da formacao para os entrevistados

Através da presente investigacdo procurou-se perceber o contributo da formacdo dos

entrevistados para o cargo que desempenham.

Comecemos por conhecer as habilitagdes literarias dos mesmos.

O entrevistado A afirmou que € Licenciado em Direito pela Universidade Nova de
Lisboa. Por outro lado, o entrevistado B licenciou-se em Economia e estendeu a sua formacéo
com um curso de Direcdo Bancéria pela Universidade Catdlica em parceria com o Instituto
Superior de Gestdo Bancéria. Os entrevistados C e D sdo igualmente licenciados, sendo que o
C ¢é formado em Direito, estendendo os seus estudos com uma Pds-Graduacdo em Direito
Comunitério, Direito do Notariado e ainda em Direito Fiscal. Por outro lado, o entrevistado D
¢ 0 mais graduado dos quatro, licenciando-se em Economia, possuindo ainda um Mestrado

em Gestdo e Estratégia Industrial e ainda a parte letiva do Doutoramento em Gestao.

Uma vez que estamos perante uma analise de conteudo cujo objetivo é compreender o
nivel de formacao que os entrevistados possuem, procuramos verificar qual a ligacdo que tém
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com 0 ensino superior, isto €, se ja tiveram experiéncia como docentes universitarios. Com
efeito, o entrevistado D, que é o mais qualificado, afirmou que sim, nas areas de Economia,

Gestdo e Matematica, na Universidade Lus6fona.

Baseando-se na informacéo inquirida sobre a formacgéo dos entrevistados, analisou-se
a postura dos mesmos perante a formacdo. O entrevistado A, em relacdo aos restantes,
evidenciou uma postura mais passiva, mas apesar disso, reforcou que pretende aumentar o seu
nivel de formagdo, como podemos evidenciar na seguinte afirmacdo: “Claro que sim, pois a

formacdo é constante procura de conhecimento.”

Da mesma forma, o entrevistado B, que possui mais experiéncia, revelou uma postura
bastante favoravel no que diz respeito a formacdo, como meio de combater crimes
financeiros, como afirmou: “Em matéria de Compliance é crucial, aqui h4 sempre uma certa
corrida, que podemos chamar caca aos bandidos, normalmente por regra andam sempre um
passo a frente dos policias, e se ndo houver uma formacao continua, as entidades arriscam-se
dentro de um prazo relativamente muito curto a estarem desatualizadas, face aos novos
métodos de burlas, lavagem de dinheiro, branqueamentos de capitais, de maneira que a

formacéo é importante.”

As afirmaces tecidas pelo entrevistado B entroncam perfeitamente no entendimento
filosofico de Kant (3.2 Ed. Lit.); Francisco (Org) o qual refere que “0 homem é a Unica
criatura que precisa ser educada”, e que “o0 homem nédo pode se tornar um verdadeiro homem

sendo pela educacdo, ele é aquilo que a educacao faz dele”.

Por outro lado, a entrevistada C mostrou uma postura positiva no que diz respeito a
formacdo, tanto como para a prépria como para a organiza¢do em geral, salientando-a como
uma ferramenta para adquirir conhecimento e uma arma para combater as desigualdades,
como narra na entrevista: “Com certeza! Num mundo profissional (e ndo s6) cada vez mais
exigente, a formacdo revela-se um instrumento imprescindivel para adquirirmos novos
conhecimentos e mantermo-nos atualizados. A educagdo/formacdo é uma arma contra a
pobreza, a discriminagdo, a guerra e é um grande contributo para a paz!”

Por ultimo, o entrevistado D evidenciou uma postura positiva e convincente
relativamente ao ensino, como afirma: “Sim, com a formacdo aprende-se a estudar e a

trabalhar os assuntos de uma forma mais organizada.”
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Deste modo, podemos concluir que o conhecimento constitui uma ferramenta
importante para os entrevistados em causa, tanto para o desenvolvimento de suas carreiras,
como para a organizagdo, uma vez, que com o crescimento das empresas e 0 surgimento e
progresso dos direitos sociais, a gestdo empresarial tornou-se mais complexa, apoiando-se no
modo de pensar dito cientifico, que cedeu lugar aos tecnocratas ou burocratas.

Ao nivel do conhecimento as organizagbes empresariais recorrem a quadros
extremamente qualificados e altamente especializados para comporem 0s seus diversos
departamentos, os quais estdo dotados de especial complexidade, a qual constitui a razdo para
a exigéncia de tamanha especializagcdo. Assim, a gestdo de uma empresa ndo se compadece
com uma mera visdo geral da temética que qualquer acionista minimamente informado
POSSuUi.

Ao longo do nosso percurso profissional, passamos por diversas experiéncias
impulsionadoras de aprendizagem e aquisicdo de competéncias em diferentes contextos da
nossa atividade profissional, Assim, analisou-se diante dos entrevistados o percurso
profissional de cada um deles, em que procurdmos entender o percurso profissional de cada
um, sendo que o entrevistado A afirmou que: “O percurso profissional foi feito integralmente
na banca, ou seja no setor financeiro desde a saida da faculdade.”

Por outro lado, o entrevistado B esta prestes a entrar na reforma, possuindo uma vasta
experiéncia, afirmando que ao longo do seu percurso profissional trabalhou em diversos
lugares, mas na pratica fez quase todo o seu percurso na banca, como refere: “Trabalhei em
diversos lugares, mas na pratica fiz o meu percurso profissional na Caixa Geral de Depdsitos
(...) aos 14 anos num escritorio de uma fabrica, mais tarde trabalhei num despachante oficial
e num livreiro onde desempenhei varias funcGes. Mais tarde entrei na Caixa Geral de
Depdsitos, dentro da Caixa trabalhei em diversos departamentos e a partir de 2005 comecei
a desempenhar fungdes na area de Mercados Financeiros, mas dentro do mercado financeiro
tinha o pelouro da Compliance.

O entrevistado C, assim como A, fez o seu percurso profissional integralmente na
banca. Contudo, o entrevistado C demonstrou alguma insatisfacdo em relacdo a mobilidade de
cargo na institui¢do bancaria em que desempenha func¢des, como afirma: “O meu percurso
profissional tem sido, essencialmente, na atividade bancaria. Infelizmente ali ndo me tem sido
proporcionada grande mobilidade, pelo que iniciei fungdes no crédito a habitacdo, onde
estive 12 anos, e mais recentemente, sob minha iniciativa, e em sede de recrutamento interno,

integrei o departamento fiscal do banco (&rea direito fiscal), onde estou desde 2006.”
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Por seu turno, o entrevistado D demonstrou alguma satisfacdo perante o seu percurso
profissional, como podemos conferir na entrevista: “O meu percurso profissional iniciou-se
na banca, passando por diversos setores, em 2006 fui convidada para exercer funcdes no
Banco de Portugal como técnica superior na area Financeira.

(Fresman,1999) afirma que os administradores defrontam-se com o desafio de fazer
frente a competicdo internacional, aumentar a produtividade e tomar decisdes que interessem
a sociedade. Devem desenvolver o seu potencial administrativo através da educacdo formal e

da pratica continua.

De modo geral, os entrevistados partilham da mesma opinido, afirmando que néo
existe um perfil Gnico adequado para se ser administrador, exceto o entrevistado C que
menciona que para ser se administrador é necessario preencher alguns requisitos, assim como
ter uma formacdo superior, como se expressou: “Creio que tém que ter formacdo em
gestdo/economia e depois varias formacOes especificas noutras areas. Nao me enquadro!
Aprecio mais o trabalho técnico do que de coordenacao/gestdo.”

Conforme podemos concluir da anélise das entrevistas, o percurso profissional dos
entrevistados encontra-se pautado por uma enorme especializagdo e segmentagédo da respetiva
atividade. Com efeito, as respetivas organizacdes exigiram-lhes ao longo do seu percurso um
crescente dominio da area de intervencdo, de que é testemunha o facto de terem circulado

pouco por outros departamentos ou terem circulado entre departamentos contiguos/afins.

4.4A Influéncia da Corporate Governance na Tomada de decisoes

Segundo Pereira & Fonseca (1997) a palavra decisdo é composta pelo prefixo de
tomada de (Prefixo latino aqui com o significado de parar, extrair interromper) que se antepde
a palavra caedere (significa; cindir, cortar) tomada ao pé da letra, a palavra decisao significa

“parar de cortar” ou “deixar fluir”.

E impossivel averiguar a influéncia da Corporate Governance nas tomadas de
decisdes sem antes compreender a origem subentendida a este tema. Segundo (Monteiro., et
al. 2014), a Corporate Governance & um conjunto de estruturas de autoridade e de fiscalizagao
do exercicio dessa autoridade, interna e externa, tendo por objetivo assegurar que a sociedade
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estabeleca e concretize, eficaz e eficientemente, atividades e relagdes contratuais
consentaneas com fins privados para que foi criada e € mantida e as responsabilidades sociais

que estdo subjacentes a sua existéncia.

Dentro deste contexto procuramos entender a visdo que 0s entrevistados tém
relativamente a Corporate Governance. Sendo que o entrevistado A afirma que: “A Corporate
Governance consiste no conjunto de processos, costumes, politicas, leis, regulamentos e
instituicGes que visam regular a maneira como uma empresa é gerida, administrada e até
controlada.” Por outro lado, o entrevistado B, por ter desempenhado fungdes na area da
Compliance, afirma que a Corporate Governance é mais ampla em relacdo a Compliance,
como podemos conferir na entrevista: “Relativamente a Corporate Governance, é diferente
da Compliance, podemos dizer que € mais ampla do que a Compliance, consiste num
conjunto de regras e culturas que cada instituicdo pode estabelecer para atuarem em

conformidade com as regras e os jogos existentes.”

Ja o entrevistado C deu uma resposta curta e concisa, afirmando que é uma éarea
importante, como se refere na entrevista: “Muito importante, e cada vez mais imprescindivel.”
O entrevistado D realca a sua importancia na tomada de decisdo, como podemos conferir na
entrevista: “4 Corporate Governance € 0 enquadramento da Instituicdo para a tomada de
decisdo.”

Ainda assim, como nota o ponto anterior referente a analise da influéncia da Corporate
Governance nas decisbes organizacionais, verifica-se que podem existir determinadas
decisbes que devido a certas circunstancias, sdo centralizadas no conselho de administracao, o
qual deve regular as decisdes baseando-se nos principios de boas praticas. Contudo o0s
processos de decisérios sao conduzidos essencialmente pela administracdo, tendo em conta a
visdo dos acionistas que embora detenham a soberania sobre a empresa, ndo tém a capacidade
técnica para agir sobre a gestdo. Apenas a podem, devem e tém direito a influenciar.

Em relacdo aos principios da Corporate Governance, o entrevistado A fundamentou a
sua opinido num sentido global e ndo se limitando a acontecimentos nacionais, mencionando
algumas fraudes internacionais, como se refere na entrevista: “Em termos globais, o balang¢o
é extremamente negativo infelizmente, como comprovam os Ultimos anos e 0s constantes

escandalos ocorridos no sistema financeiro mundial.”

O entrevistado B afirma que de certo modo os bancos cumprem, mesmo néo sendo a

100%, como se refere na entrevista: “Sim, claro, de alguma forma os bancos cumprem mais
60



as regras e normas existentes, o que ndo quer dizer que cumpram a 100%.” Ja 0 entrevistado
C foi bastante evasivo e sucinto na sua resposta: “Quero acreditar que sim.” Por outro lado, o
entrevistado D, por desempenhar funcdes no banco de Portugal e este ter o pelouro da
supervisdo dos demais bancos, tem obrigacdo de servir como exemplo, como afirma na
entrevista: “Evidentemente que sim até porque o Banco de Portugal é a entidade que

supervisiona outras instituigdes financeiras. Tem que servir como exemplo.”

A generalidade das instituicdes analisadas manifestam preocupacfes em relacdo adocao
de medidas e principios éticos, aléem da legislacdo e os demais regulamentos, sendo que
algumas sociedades aplicam um conjunto de regras de condutas relativas aos objetivos que
pretendem implementar, e de forma transmitir confianca no publico em geral, optam por
descrever, no relatorio e contas e nos respetivos websites, os valores e visdo estratégica que
pretendem alcangar a longo e curto prazo. Contudo, esta declaragéo de intencdes e de vontade,
ndo se nos afigura por si sé suficiente para anular a perda de confianga entretanto sofrida.
Com efeito, urge demonstrar na pratica a efetiva defesa e implementacdo dos principios e
valores gque se alardeiam nos documentos oficiais. No fundo, o que se aqui pretende dizer é
muito simples: levar a teoria para a pratica e, com isso, alcancar melhores resultados que, por
sua vez, conduzam ao incremento da confianga e credibilidade perante o publico que, em
ultima analise, possa conduzir a ainda melhores resultados, num circulo vicioso, ou melhor,
virtuoso, algo que até aqui ndo passa de uma miragem para as principais instituicdes de

créditos nacionais.

Davies (2007) defende que ao revermos as linhas de gerais do plano de governo das
sociedades e ao tentar demonstrar a sua importancia no dia-a-dia torna-se evidente o quéo
crucial é para gestdo o equilibrio do poder nas organizacdes. Apesar da importancia dos
resultados, assim como a eletricidade e outras formas do poder fisicas de poder, o poder nas

organizacg0es torna-se perigoso se ndo for controlado de forma apropriada.

De modo geral, os entrevistados acreditam que as praticas do Corporate Governance
devem ser aplicadas no dia-a-dia. O entrevistado A salientou que procura utilizar todos os
mecanismos para reduzir os conflitos de interesse, como verificamos na respetiva entrevista:
“No dia-a-dia procuro garantir a0 maximo a adesdo dos principais autores da nossa
organizacao, aos codigos de condutas pré-acordados. Procuro utilizar todos os mecanismos
ao meu alcance para reduzir ou se possivel eliminar os conflitos de interesse e quaisquer

’

quebras de confianga e o dever fiduciario.’
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O entrevistado B demonstrou alguma preocupacao no que diz respeito a aplicabilidade
das normas, com alguma confianga de que o seu banco dispde de um departamento que se
encarrega desta situacdo, como podemos constatar na seguinte entrevista: “Ha uma
preocupacdo grande em estabelecer estas normas e regulamentos tendo em conta as
finalidades, existe um departamento de Compliance.”

Por outro lado, o entrevistado C, apesar de desempenhar fungdes na area fiscal do
Banco, o seu papel ndo tem grandes implicacdes a esse nivel, mas apesar disso recebem
formagdes constantes nessa area, de maneira a resolver potenciais dilemas, sendo uma funcéo-
chave do governo das sociedades ou mais propriamente da compliance, como podemos
conferir na respetiva entrevista: “O meu exercicio de fun¢bes ndo tem grande ligacdo ou
implicacdes a esse nivel, mas frequentemente recebemos formacdo nessa area e somos
alertados para a sua importdincia.” Sendo que as normas e regulamentos estdo em constante
mutacdo, com fim de angariar novos clientes/depositantes, segundo Davies, A. (2007), ha
muito tempo que o papel da ética empresarial ndo é considerado como produtivo em ganhos
financeiros, sendo que as boas empresas sao alvo de admiracdo. Investigacdes recentes da IBE
e da Gerard Internacional, uma consultora na area da ética, revelaram que existe ligacao

demonstrativa entre os resultados e o seu comportamento ético.

Por outro lado, a auséncia de determinados codigos sem o carater obrigatério afeta o
cumprimento de tais principios, uma vez que 0s mesmos ndo estdo imediatamente associados

a sang0es disciplinares.

Ja o entrevistado D desempenha fungdes técnicas no Banco de Portugal apenas afirmou
que sim, como podemos conferir na entrevista: “Sim.” Por falta de informac&o inquirida ndo

me permitiu criar um comentério mais sélido.

Segundo Camara, Neves, Figueiredo, Oliveira & Gomes (2008) os modelos de governo
societario sdo formulas matriciais de organizacdo da administracdo e fiscalizacdo de
sociedades andnimas. O desenho de cada modelo compreende o elenco, a composi¢do e as
competéncias dos 6rgdos sociais e a posi¢cdo juridica dos seus membros. Esta estruturacdo
permite a distribuicdo de poderes, afetando o processo decisorio da sociedade, condicionando
a medida de influéncia dos administradores executivos, dos acionistas e dos membros de
orgdos de fiscalizacdo (mormente, no ambito do processo de preparagédo e de aprovacao dos
documentos de prestacdo de contas).
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Deste modo, procurou-se diante dos entrevistados perceber melhor que os modelos
adotados pelos respetivos bancos variam consoante as suas necessidades de investimento,
assim como a cultura do pais, e dentro de um enquadramento legal e institucional pode variar
de empresa para empresa, sendo que a estrutura de propriedade tem um papel predominante
no mercado de capitais, tendo em conta que sdo caracteristicas inseparaveis de cada sistema,
sendo que Portugal pertence ao modelo continental em que a propriedade é bastante
concentrada. O entrevistado A referiu que o modelo adotado pelo seu banco é o que se
aproxima aos seus principios latinos, como se refere na seguinte entrevista: “Modelo Classico
ou latino. A instituicdo de crédito em causa tem uma origem latina, pelo que presumo ser esta

a razdo.”

Ja o entrevistado B tem uma visdo diferente, evidenciando que a Caixa procura
implementar modelos que vao de acordo com os seus regulamentos, realgcando ainda que no
passado adotaram um modelo Dualista, como podemos conferir: “O modelo de Corporate
Governance que a Caixa adota é que permite agir em conformidade com as leis e 0s
regulamentos, depois tem um conselho de administracdo que tem um conjunto de servigos e
um conjunto de agéncia e de departamentos (Nao tem propriamente uma area especifica de
Corporate Governance). Houve anos em que a caixa geral adotou o modelo Dualista, por
exemplo em que havia um presidente do conselho de administracdo e um administrador

’

executivo, mas este modelo ndo teve sucesso.’

Por outro lado, o entrevistado D, por desempenhar fun¢des no Banco de Portugal que
supervisiona a atividade bancéria, prossegue um conjunto de finalidades fundamentais de um
ponto de vista de salvaguardar o interesse geral, estando sujeito a regras claras de atuacéo, de
maneira que o modelo aplicado pela sua instituicdo é baseado nos principios do Corporate
Governance, como podemos conferir na entrevista: “E um modelo centralizado de Corporate

Governance, sendo uma opg¢do da administra¢do”.

Segundo (Ferreira, 2009), o processo decisorio da sociedade estd condicionado a
medida de influéncia dos administradores executivos, dos acionistas e dos membros dos
orgdos de fiscalizagdo. Da sua conformacdo depende a profundidade de avaliacdo do

desempenho societario e o escrutinio sobre atos de potencial conflito de interesses.

Assim, mais do que procurar entender esta tematica por parte dos tedricos,
diligenciamos esmiucar através dos entrevistados, se as conclusGes praticas estdo em
conformidade com as orientagbes teodricas explanadas anteriormente. Sendo que o0
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entrevistado A afirmou que o processo de decisdo cabe aos socios, e o conselho de
administracdo apenas executa aquilo que foi a vontade destes, como se refere na entrevista:
“Os intervenientes no processo de decisdo sdo como ndo podia deixar de ser 0s sOcios em
primeiro lugar e o conselho de administracéo que tem por funcéo executar a vontade destes e
prosseguir os seus interesses”. J& 0 entrevistado C numa resposta curta afirmou que é da
responsabilidade do conselho de administracdo: “Conselho de Administragdo”. J& 0
entrevistado D certificou que cabe essa responsabilidade aos administradores e aos Diretores,
como podemos conferir na seguinte entrevista: “Administradores e Diretores de

Departamento .

Ferreira (2009) afirma que os administradores devem atuar baseados em informacdes
completas e bem fundamentadas, de boa-fé, atuando diligentemente e com precaucdo

adequada, sempre no melhor interesse da empresa e dos acionistas.

Para Caprio e Ross (2002) citado por Quaresma (2011), o risco de uma operagdo é
determinado pela parcela inesperada de retorno, resultante da surpresa e eventos inesperados,
ou seja, se o rendimento de um determinado investimento fosse sempre recebido da forma
exatamente esperada, esse seria completamente previsivel, ndo comportando qualquer parcela

de risco.

Desta forma, procurdmos perceber junto dos entrevistados como é executada a gestao
de risco nas instituicdes de crédito. Deste modo, o entrevistado A alega que os codigos de
deontologia visam atenuar 0s riscos existentes, assim como permite criar uma lista de risco
com o fim de antecipa-los e poder prevenir, como podemos conferir na seguinte entrevista:
“Os nossos codigos de condutas visam fazer face aos riscos e nessa medida podemos dizer
que contém um elenco de riscos embora seja impossivel prever todos o0s riscos, mas
procuramos estar atentos a eles e a antecipa-los de forma preventiva”. Do relatorio e contas
consta que existe uma Gestdo de Riscos que € indiscutivelmente um pilar importantissimo da
estratégia da BBVA IFIC, que se escora continuamente nos principios emanados pelo Grupo
BBVA e ventila, cada vez mais, o crescimento, a rendibilidade e a sustentabilidade do seu
negaocio.

Por outro lado, o entrevistado B afirma que a Caixa esta exposta a multiplos riscos,
que estdo descritos no relatorio e contas, de entre 0os quais realgcou o risco de incumprimento
de crédito, que por sua vez pode originar aquilo que chamamos de uma economia ma.

Todavia, procurou realcar um dos riscos menos comentados, 0s riscos fisicos, que instituem
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um enigma para a organizacgdo, por ser um risco de cariz natural e a qualquer momento a
organizacdo pode deparar-se com uma situacdo desse género, se bem que, segundo o
entrevistado, a Caixa estd preparada para lidar com este tipo de risco, como podemos
constatar na entrevista: “No conjunto da sua atividade a caixa estd exposta a multiplos riscos,
tal consta no proprio relatorio e contas desde o chamado Risco de liquidez, o risco de
incumprimento do crédito. (...) Existem também os chamados riscos fisicos, esses riscos
constituem um problema bem ponderado porque Lisboa estd numa falha sismica, sendo que
j& houve um terramoto em 1775, e os estudos de probabilidade dizem que a cada momento
pode haver um segundo terramoto, de maneira que pode ser catastrofico para as empresas
possivelmente verdo as suas sedes destruidas. Todavia, a caixa para melhor prevenir este
risco, tem grande parte dos chamados backup de operacdes situados em alguns distritos
como Evora, por exemplo em Evora existe uma sala de mercado financeiro se houver um
terramoto em Lisboa que impeca a caixa de funcionar normalmente no dia seguinte ja
estamos prontos para poder obter financiamento internacional, este € um risco muito remoto.

De maneira que 0s principais riscos sao os riscos de liquidez e o risco de incumprimento.

Segundo Bessis (1998, p.81) citado por Brito (2005) o risco de crédito pode ser
determinado pelas perdas geradas por um evento de default do tomador ou pela deterioragéo
da sua qualidade de crédito. O autor cita alguns acontecimentos, como exemplo; o atraso no
pagamento de uma obrigacdo, o incumprimento de uma clausula contratual restritiva

(covenant), o inicio de um procedimento legal como a concordata e a faléncia.

Sendo que o entrevistado C afirmou que tem pouca autonomia nesta matéria, de
maneira que ndo dispde de muita informacdo, limitou-se a afirmar que ndo € aplicavel as suas
fungBes, como podemos confirmar na entrevista: “N&o aplicavel as minhas fungées”. O
entrevistado D assegurou que existe uma série de riscos, sendo que o risco de fuga de
informacdo por ser um banco que supervisiona outras entidades bancarias, como mencionou
na entrevista: “Riscos operacionais, riscos de fuga de informacdo. Sim, existe um

departamento de risco que se preocupa com as tipologias”.
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4.5 Processo de DecisOes e Prevencao de Fraudes

Segundo Cémara., et al. (2011), o papel que os diversos stakeholders podem
desempenhar em matéria de governo societario € marcadamente distinto. De qualquer modo,

temos sempre os administradores em primeira linha.

Segundo o entrevistado A afirma que é evidente, e tem que se ter o sentido de
responsabilidade, como podemos conferir na seguinte entrevista: “Tem que ter essa NOGAO
porque é a realidade. E de facto uma grande responsabilidade”. Ja 0 entrevistado B diz que
ndo é aplicavel na sua funcdo, sendo que o entrevistado C, afirma que ndo influencia e que as
organizacOes deviam ter esta nocdo, assim como confere a entrevista: “Deveriam ter, mas
atentos os mais recentes acontecimentos, ficou provado que ndo”. O entrevistado D diz
depender apenas do tipo de decisdo, assim como podemos conferir na entrevista seguinte:

“Dependendo do tipo de decisdo, sim”.

Martins, Ramos, Domingues & Maia (2010, pp 22) define 6rgaos sociais como sendo “
centros institucionalizados de poderes funcionais a exercer por pessoa Ou pessoas com 0

objetivo de formar e / ou exprimir a vontade juridicamente imputével as sociedades.”

Segundo Silva, Vitorino, Alves, Cunha & Monteiro (2006) o ordenamento juridico
ndo prevé a obrigatoriedade da constituicdo de comissbes de nomeacdo constituida por
administradores, determinando o cddigo das sociedades que os membros do Conselho de

Administracdo sejam eleitos em Assembleia geral de acionistas.

Segundo 0 mesmo autor, 0 Conselho de administragcdo da sociedade pode obedecer a
trés estruturas distintas (art. 278.° do CSC): Estrutura monista, a dualista e a anglo-saxonica.
Deste modo, procurdamos diante dos entrevistados perceber qual é a estratégia delineada pelos
socios, no que diz respeito a nomeacdo do Conselho de Administracdo. Sendo que 0s
entrevistados A e C afirmaram que a decisdo da nomeacdo dos 6rgdos sociais € da
responsabilidade dos sdcios, pelo facto de serem bancos privados, como podemos conferir na
entrevista A: “Essa é uma decisdo que cabe aos socios em assembleia geral”. Conferir
Entrevista C: “Creio que por vota¢do e decisdo dos acionistas”. Em sintese, podemos
classificar as suas estruturas como fiéis ao tradicional modelo latino ou modelo classico, o
qgual é composto pelos seguintes Orgaos sociais: Assembleia Geral; Conselho de
Administracéo e Conselho Fiscal.
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Por outro lado, os entrevistados B e D afirmaram que cabe a Assembleia Geral eleger
0s 0rgaos socias, sendo que a Assembleia Geral tem um Unico acionista que € o Estado, como
podemos conferir na entrevista de B: “O conselho de Administracdo é nomeado pela
Assembleia Geral, e esta tem um unico acionista que é o Estado”. Entrevistado D: “Escolha
do Ministério das Finangas.” Sabendo estamos perante duas instituigdes cuja estrutura do
capital social é composta por um Unico acionista, o Estado Portugués, o Conselho de

Administracdo é igualmente eleito pelo Estado .

Deste modo, podemos concluir que o processo de nomeacgdo dos administradores cabe
aos socios, estamos perante duas instituicdes inteiramente estatais, contudo, o conselho de
administracdo € nomeado pelo estado, em contrapartida das restantes duas instituicdes sendo
privada, a responsabilidade de nomeacéo do conselho de administracdo cabe aos respetivos

acionistas.

No seguimento da entrevista, procuramos perceber qual é a relagdo que os
entrevistados tém com a documentacdo societaria mais relevante da sociedade, em matéria de
Corporate Governance (estatutos e regulamentos internos). Portanto, o entrevistado A
afirmou que tem uma relagdo préxima visto que é uma das funcbes que desempenha na area
da Compliance, de maneira que esta perfeitamente a vontade, como pode conferir na
entrevista: “Sim, perfeitamente, é uma das minhas obrigagdes”. J& 0 entrevistado C afirma
que lida com a documentacdo societaria dentro daquilo que lhe é facultado, como podemos
conferir na entrevista: “Apenas com o codigo de ética que é facultado aos trabalhadores”.
Sabendo que o entrevistado D desempenha funcdes no Banco de Portugal, na area técnica,
ndo lida perfeitamente com a documentacao societaria, afirmando que lida mais com apenas

’

alguma, como se refere na entrevista: “Sim, alguma.’

A generalidade das sociedades das sociedades analisadas manifestam uma
preocupacdo nas medidas e defini¢des de principios éticos e /ou deontoldgicos que pautem o
exercicio da respetiva atividade. Além da legislacdo e demais regulamentacdo em vigor
aplicavel ao setor em que as mesmas atuam, algumas dessas sociedades entenderam proceder
a compilacdo do conjunto de regras de conduta relativas aos valores que pretendem

implementar Silva, Vitorino, Alves, Cunha & Monteiro (2006)

Deste modo, procuramos diante dos entrevistados perceber se € possivel impor um

comportamento ético por regulamento, recolhendo seguidamente as opinibes dos

4 Relatdrio & Contas Caixa Geral de Depdsitos 2013.
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entrevistados, sendo que o entrevistado A afirma que néo se pode impor um comportamento
ético por regulamento, justificando com base de que s6 com as leis ndo sdo suficientes para
evitar crimes, como podemos conferir na seguinte entrevista: “Evidentemente que ndo. Um
comportamento ético € algo que tem que ser criado de base, com formacéo nédo sé académica
mas também civica. Os regulamentos por si s6 sdo insuficientes assim como as leis penais sdo
insuficientes para evitar por si s6 a prdtica de ilicitos criminais”. Por outro lado, o
entrevistado B defende a ideia de que os regulamentos éticos apenas podem provocar algum
cumprimento, pelo facto de ndo se poder punir uma acdo que ndo se encontra regulamentada,
como se refere na entrevista: “Digamos que os regulamentos éticos sugestiveis podem vir a
provocar algum cumprimento, porque uma pessoa ndo pode ser punida por ato que nao foi

’

regulamentado.’

O entrevistado C partilha a mesma opinido que o entrevistado A, afirmando que
deveria ser através da formagdo de base, como podemos conferir na entrevista: “Sim, mas
deveria ser através de formacéo de base”. O entrevistado D acredita que sim, mas existe o

risco de ndo resultar, como podemos conferir na entrevista: “Sim, mas pode nao resultar”.

Filho (2012) afirma que o risco de imagem advém da mesma situacdo. Ocorre porque
a instituicdo de origem da operacdo pode ter sua imagem desgastada perante 0s seus clientes e

0 mercado.

Deste modo, através das entrevistas procurdmos diante dos entrevistados saber qual
¢ o0 risco em relacdo a imagem que as respetivas organizacfes tém junto do pablico em geral.
Os entrevistados A e C afirmam que ndo estdo satisfeitos com a imagem da instituicdo junto
do publico, como referem na seguinte entrevista: “Apesar do prestigio da nossa instituicdo, a
imagem da Banca em geral perante o publico tem vindo a degradar-se, é um facto.” Conferir

a entrevista C: “Ndo!”.

Em contrapartida os entrevistados B e D realcaram a satisfacdo que tém da
imagem da instituicdo junto do publico, sendo que o entrevistado B afirma que a Caixa tem
uma imagem bastante positiva junto do puablico portugués, afirmando que estd entre as
empresas portuguesas que mais confiam, como se refere na entrevista: “No meu caso creio
que sim, julgo que a Caixa Geral tem uma imagem bastante positiva, mesmo nos estudos que
se tem feito a nivel de Marketing tem sido dito muitas vezes que as empresas que 0S
portugueses mas confiam sao a Caixa Geral e nos CTT.” J& 0 entrevistado D apenas afirmou
que sim, como se refere na entrevista: “Sim”.
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4.6 Novos Investidores e/ou Clientes

O entrevistado A tem uma experiéncia bastante vasta na area da banca onde passou
por diversos departamentos, sendo que neste momento exerce funcdes na area da Compliance,
realcando a percecdo de que um investidor pensa sobretudo na relacdo risco-beneficio e a
origem do capital, reforcando a ideia de que ndo pode valer tudo, conforme podemos conferir
na seguinte entrevista: “Um investidor pensa sobretudo na relag¢do risco-beneficio. A origem
do capital é importante, mesmo para um investidor sedento de ganhos, porque nao pode valer
tudo”.

Todavia, o entrevistado B partilha da opinido de que o banco esta de tal maneira
segmentado que é dificil dar uma resposta concisa, sendo que se falarmos de grandes
empresas tende a contactar o Conselho de Administracdo e uma pequena empresa 0 contacto €
feito a nivel do banco, como se refere na entrevista: “N&ao é muito facil dar-lhe uma resposta
concisa, porque o sistema bancdario estd muito segmentado, e portanto € muito diferente os
segmentos das grandes empresas e 0s segmentos dos particulares, existe uma diversidade de
respostas conforme os segmentos da empresa em que estivermos a falar. Quando estamos a
falar das grandes empresas eles contactam diretamente ao conselho de administracéo,
quando se trata de uma pequena ou média empresa o contacto é feito pelo balcdo.”

Ja o entrevistado C numa resposta curta apenas, € com uma postura de confianca

afirmou que sim, assim como se refere na entrevista: “Sim, claro”.

Para Davies (2007) o governo das sociedades € um método que serve para
otimizar os contributos de varias partes destintas para um unico fim partilhado por todos.
Referindo-se a estas partes como sendo as partes interessadas ou os stakeholders do negdcio,
0 potencial que tém para apoiar ou prejudicar 0 negocio varia consoante as circunstancia.

A interacdo entre essas partes € o tema central do meu trabalho, pelo que convém
nesta fase explorar o seu potencial papel através dos entrevistados. O entrevistado B afirmou
que é uma matéria que tem alguma dificuldade em responder, uma vez que ndo sabe qual é a
relacdo que o governo tem com a Administracdo, sendo que na sua ética 0 governo é o
principal stakeholder, uma vez que € 0 acionista, e 0s restantes stakeholders sdo 0s
empregados. Este tipo de relagdo tem muitas vezes a ver com o feitio e personalidade da
pessoa, como podemos conferir na entrevista: “Essa é uma resposta que tenho dificuldade em
Ihe dar ao certo, ndo sei exatamente qual é a relagdo que o Governo tem com Administragao,
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o principal stakeholder é o Governo que é o acionista, os outros stakeholders sdo o0s
empregados, este tipo de relagdo tem muitas vezes a ver com o feitio e personalidade da
pessoa”’. Por outro lado, o entrevistado C apenas afirmou que sim, como podemos conferir na
entrevista: “Sim ”. Ja o entrevistado D disse que nao € aplicavel na sua atividade, ndo podendo

formular uma opinido nesta tematica, como se refere na entrevista: “N&o é aplicavel”.

Para Procianoy & Caselani (1997) a estrutura de capital de uma empresa € definida
como sendo a composicdo das fontes de financiamento a longo prazo oriundas de capital de

terceiros e de capital proprio.

Seguindo esta ordem de ideias, procuramos junto dos entrevistados perceber qual é
a estrutura que sua instituicdao segue, sendo que o entrevistado A afirmou que a instituicdo tem
uma estrutura concentrada de capital, sem grande dispersdo, como se refere na entrevista: “E
uma estrutura muito concentrada, sem grande dispersao”. J& 0 entrevistado B afirmou que a
estrutura de capital é constituida pelo Estado, uma vez que € um banco estatal, como se refere

na seguinte entrevista: “E constituida pelo estado”.

Ja o entrevistado D, por desempenhar fun¢des no Banco de Portugal, e este ser um
Banco que supervisiona os restantes bancos, afirmou que esta questdo ndo se aplica, como

podemos conferir na seguinte entrevista: “Ndo aplicavel”.

Em relacdo a posicdo que cada instituicdo tem no mercado, procurdmos diante dos
entrevistados saber mais sobre a mesma, sendo que os entrevistados A e B afirmaram que as
instituicdes pelas quais desempenham funcBes tém uma posicdo sélida, como podemos
conferir na entrevista de A: “A posicdo de mercado é sélida e estavel, embora o mercado
financeiro flutue muito, como se sabe.” O entrevistado B partilha da mesma opinido em
relacdo a sua instituicdo, como se refere na entrevista: “Sim, vinte e tal porcento do mercado
tem deposito e em crédito, portanto, em deposito esta perto dos 30%, em que 7% esta em
deposito e 22% em crédito”. Ao contrario, o entrevistado C afirma que ndo tem uma posicao
solida no mercado, garantindo que esta contudo a recuperar quota de mercado, como podemos
conferir na entrevista: “Ndo, mas parece estar a recuperar quota de mercado”. Por outro
lado, o entrevistado D, por fazer parte de uma entidade reguladora, afirmou que néo se aplica,

como se refere na entrevista: “Nao aplicavel”.

Para Dawes (2000) argumenta que, de todas as componentes da orientacdo para

0 mercado, a orientacdo para os competidores emerge como a varidvel com mais forte
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associacdo com o desempenho organizacional, podendo ser uma fonte de inovacéo e de ideias
para novos produtos. Por outro lado, a literatura em marketing relacional sugere que as

relacGes duradouras séo fonte de vantagem competitiva.

No seguimento da entrevista, procuramos perceber qual é a capacidade que as
instituices tém para definir um rumo préprio. Deste modo procuramos perceber diante dos
entrevistados, de maneira que o entrevistado A e B consideram que em termos gerais todas as
instituicGes dependem de fatores externos, neste sentido o entrevistado A expde: “Ninguém
age sozinho e ninguém é indiferente aos fatores externos macroecondémicos e
governamentais. Ninguém”. Sendo 0 entrevistado B afirmou o seguinte: “No meu entender
acho que, quer a Caixa, quer outros bancos estdo muito dependentes de fatores externos,
basta olharmos para os dltimos anos, é visivel . Relativamente ao entrevistado C este
considerou que a instituicdo depende de fatores externos, salientou que acredita que vira
recuperar esta credibilidade diante dos investidores e do publico em geral, como afirmou na
seguinte entrevista: “Neste momento esta também dependente de fatores externos, mas
acredito que tem potencial e capacidade para recuperar a quota de mercado que tinha, e
sobretudo a credibilidade que detinha”. Por outro lado o entrevistado D afirmou que
instituicdo esta dependente de orientacBes por parte da Administracdo, como se refere na

entrevista: “Sim, estd dependente de orientagoes.

No seguimento da entrevista procuramos perceber se a diversificacdo da atividade
bancaria tem melhorado o desempenho, sendo que o entrevistado A e B consideram que sim,
de maneira que o A afirma que além de aumentar a diversidade dos servicos também
diversifica os riscos, como podemos conferir na entrevista: “Sem divida, porque aumenta a
diversidade dos servigos prestados e diversifica o risco da propria atividade financeira”. Por
outro lado o entrevistado B defende que existéncia de varios bancos com politicas agressivas
tem incentivado na caso da caixa a modernizar-se para ndo perder clientes (quota de
mercado), como se refere na entrevista: “Tenho a ideia que sim, de modo que a existéncia de
varios bancos com politicas muito agressivas, no caso da caixa teve que modernizar-se para
ndo perder clientes quota de mercado”. Ja 0 entrevistado C apenas afirmou que cré que sim,
como podemos conferir na entrevista: “Creio que sim”, 0 entrevistado D afirmou que ndo é

aplicavel para o seu banco, como exp0e na entrevista: “Ndo aplicavel”.

Neste ponto vai-se explanar a “ Relacdo entre boas praticas e criacdo de

valor”. Para Gompers et al. (2003) conferem que existe uma relacdo significativa entre as
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empresas com boas praticas e o seu valor de mercado. Partindo de uma amostra de 1500
empresas de grande dimensdo, concluiram que um investidor tera maior retorno se

privilegiasse empresas com um corporate governance solido.

Por fim, procurou- se perceber diante dos entrevistados o que pensam sobre o
assunto em epigrafe. Sendo que o entrevistado B, aferiu que o PIB que a Caixa detém,
representa as boas praticas que a instituicdo segue, garantindo a confianga dos seus
depositantes, como se refere na entrevista: “Considerando que o PIB bancario devia resultar
de boas praticas que sdo aplicadas no dia-a-dia, estou convencido que em geral isso
acontece no caso da Caixa”. Por outro lado o entrevistado C afirma que a criagdo de valor
estd intimamente ligada com as boas préaticas, como expde na seguinte entrevista: “Diria que
uma é a face da outra”. Ja 0 entrevistado D afirma que esta questdo ndo se aplica, como se

refere na entrevista: “Nao aplicavel” .

4.7 Fatores que levaram a quebra da confianca

Segundo Costa (2000) citado por Andrade, S. M., Ficsher, A. L., & Stefano, S.
R. (2011) “a confianga diz respeito a relagdo estabelecida com o sistema formal, sendo
baseada em leis, regulamentos e nas praticas que mantém a organizacao como um todo”.

Deste modo procurou-se compreender mediante os entrevistados quais foram os
fatores que levaram a quebra da confianca, sendo que os entrevistados tém diferentes pontos
de vista, uma vez que o entrevistado A afirmou que esta quebra de confianga deu-se devido a
sucessivos escandalos financeiros, como se refere na entrevista: “Foram varios, 0S
escandalos sucessivos levaram a essa quebra da confian¢a”. J& 0 entrevistado B ndo partilha
da mesma opinido afirmando que ndo ha uma perda de confianca na banca mais sim, na
sociedade em geral, afirmando que no ano de 2014 os depo6sitos bancarios aumentaram
significativamente em relacdo ao ano de 2013, de maneira que se 0s depositantes tivessem a
perder confianga no sistema bancario ndo investiam nos seus depositos, como expde na
entrevista: “Eu n&o diria que h4 uma perda na confianga no setor bancario, mas sim uma
perda de confianca geral na sociedade, isso deu-se inclusive, apesar da crise mais recente,
no final do ano de 2014 os depositos globais no sistema tinham aumentado relativamente ao
final de 2013, isto € sinal de que se as pessoas estivessem a perder confianca nao investiam

os seus depositos”.
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Por outro lado o entrevistado C teve uma opinido relativamente diferente,
afirmado que houve uma desregulacdo do mercado, falta de transparéncia no mercado
financeiro que induziu em erros muitos clientes, que levou a esta perda de confianca no
sistema financeiro, como podemos conferir na seguinte entrevista: “A total desregulacdo que
se descobriu existir, a falta de transparéncia e corre¢do para com os clientes. Os objetivos
superaram a sinceridade, a honestidade e o facto de induzirem os clientes em erro conduziu a
essa falta de confianca. Vai levar muito tempo a recupera-la”. Por ultimo, o entrevistado D
que desempenha fungdes no Banco de Portugal que tem por missdo supervisionar os demais
Bancos afirmou que esta quebra de confianca sé foi possivel divido os problemas que surgiu
em diversas algumas instituicbes, como afirmou na seguinte entrevista: “O surgimento de

problemas em algumas institui¢oes”.

Nem todos os entrevistados partilham da mesma opinido, sendo que o B acredita a que
perda de confianca € a nivel geral e ndo apenas no setor da bancario, mas assume que a
mesma é muito dificil e morosa de ser recuperada. Por outro lado, reconhecem que a via mais
direta para a sua recuperacdo passa pelo reforco dos mecanismos de prevencdo, 0s quais
constituem parte daquilo a que nos referimos na presente investigagdo como mecanismos de

Corporate Governance.
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Conclusao
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Conclusao

Por dltimo, no presente capitulo explanamos as conclusGes que retirdmos da
investigacdo e, bem assim, identificamos as limitaces com que nos depardmos ao realizar
este estudo. Adicionalmente, apesar de humildemente cientes das nossas limitacdes, deixamos
algumas sugestdes para futuras investigacoes.

Para uma melhor e mais facil leitura, optdmos por dividir o presente capitulo em duas

vertentes complementares: as conclusdes gerais e as reflexdes finais.

1 Concluséo geral

A investigagdo sobre o papel da corporate governance nas institui¢cfes de crédito tem sido um
tema atual, que procura desta forma despertar a consciéncia dos responsaveis pelas
instituicGes financeiras para a importancia e a sustentabilidade das suas organizacdes, de
maneira que permita garantir a sua continuidade e sucesso. E, no fundo, com a ideia de
contributo para a criacdo de valor que a corporate governance foi criada.

O objetivo primordial deste estudo era entender as varias formas de aplicacdo da
corporate Governance. Neste ambito, apercebemo-nos que o modelo da corporate governance
ndo é aplicado da mesma forma, varia significativamente entre instituicbes estatais e privadas
e até entre as proprias instituicdes privadas. Esta conclusdo s6 foi possivel através de uma
comparacdo dos diversos modelos adotados em quatro entidades bancarias e uma anélise de
conteddo explorada diante dos entrevistados.

No que respeita a formagdo, podemos concluir que constitui uma ferramenta
importante para os entrevistados em causa, tanto para o desenvolvimento de suas carreiras,
como para a organizagdo, uma vez, que com 0 crescimento das empresas e 0 surgimento e
progresso dos direitos sociais, a gestdo empresarial tornou-se mais complexa, apoiando-se no
modo de pensar dito cientifico, sendo que o entrevistado B reforcou a questdo afirmando
mesmo que é suscetivel de permitir um combate mais eficaz de diversas formas de burlas
financeiras. Contudo, acredita que regra geral os bandidos andam sempre um passo a frente
dos policias e se ndo houver formacao continua, as organizacdes correm o risco de num prazo

relativamente curto estarem desatualizadas.
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Neste sentido, o 6rgdo competente que responde pelos processos de decisdes de
investimentos e responsdvel primario na prevencdo de fraudes é o Conselho de
Administracdo, tendo em conta que o Conselho de Administracdo apenas executa aquilo que
foi a vontade dos socios, sendo que este 6rgdo estad repartido por diversos departamentos.
Deste modo, podemos encontrar diversos niveis de influéncia nas decisdes, tanto na area
financeira como na area da Compliance, tal como constatamos nos bancos que estudamos.

Por conseguinte, podemos afirmar que o Conselho de Administracdo é o primeiro
baluarte de garantia do cumprimento dos ditames impostos pela corporate Governance, sendo
que, simultaneamente, a sua atuacdo deve ser balizada também por principios e regras que
emanam das boas préticas de corporate Governance. Assim, o Conselho de Administracdo
deve respeitar e fazer respeitar as boas praticas de corporate Governance.

Dentro deste contexto, o nivel de influéncia da corporate governance em certas
circunstancias estd centralizada no Conselho de Administracdo, o qual é o 6rgdo com
competéncia para regular as decisdes baseando-se nos principios de boas praticas.
Adicionalmente, no interior de cada instituicdo de crédito, verificamos a existéncia de um
departamento de compliance que é responsavel pelo cumprimento de normas e regulamentos.
Portanto, subsiste um grau de confianga por parte dos acionistas em relacdo aos
administradores, na base da experiéncia profissional e académica destes, sendo que 0
profissionalismo, a integridade e idoneidade sdo principios que firmam esta confianga, e
permite de certo modo, influenciar a autonomia atribuida aos érgdos da administracdo na
tomada de decisdo. Por outro lado, os modelos societarios permitem uma distribuicdo de
poderes de forma equitativa e definem quais os patamares de influéncia dos érgdos de gestao.
Ainda assim, os problemas que se colocam s&o os conflitos de interesses, quando 0s interesses
dos gestores ndo coincidem com os dos acionistas, em nome de quem atuam. Nestes casos,
estamos perante uma divergéncia de interesses. No fundo, aquilo a que os teoricos apelidam
de problema da agéncia. A divergéncia de interesse pode existir independentemente de a
estrutura de propriedade das institui¢Oes ser dispersa ou concentrada.

Em relacdo ao estudo dos modelos, existe uma diversidade a nivel do conceito. Neste
contexto, procuramos seguir abordagem de Weimer & Pape (1999). Tendo em conta esta
abordagem assim, analisaram-se os modelos dos quatros bancos em estudo, anélise esta que
revelou diferencas entre si. Ainda assim, as entrevistas efetuadas, ilustraram a ideia de que 0s
atuais modelos adotados correspondem ao modelo monista, associado ao sistema latino apesar

de tal variar consoante as suas necessidades de investimentos, assim como a cultura do pais. O
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entrevistado B afirmou que a Caixa no passado adotou o modelo dualista mas que néo teve
sucesso. A justificacdo deste insucesso esta associada pelo facto de ter sido nomeado um
presidente executivo e um Presidente do Conselho de Administracdo, o insucesso € com base
na teoria de agéncia que reside na motivacdo dos atores individuais maximizarem a sua
utilidade gerando uma relacdo problematica entre o Presidente Executivo e o Presidente do
Conselho de Administragéo.

Em sintese, 0 modelo societario utilizado pelo Banco dos entrevistados A, B, Ce D é
0 modelo latino.

Na é&rea relacionada aos riscos inerentes a atividade, Moreau (2003) afirmou que o
risco pode ser definido como uma ameacga de um acontecimento, uma ac¢do ou inagdo que
venha a afetar os objetivos estratégicos e comprometer a criacdo de valor. Concretamente 0s
entrevistados afirmaram que nos seus bancos existe uma listagem dos riscos existentes.

Neste contexto, € importante salientar um aspeto positivo: a (crescente) adogao de um
modelo de conselho de administracdo que compreende a existéncia de uma dupla instancia
decisoria baseando-se nos principios de boas praticas, assim como, um departamento da
compliance e um conselho de auditoria. Entre os quatros bancos estudados apenas um néo

adota este tipo de organizagdo. Apesar disso, adota um 6rgdo consultivo.

Partindo da definicdo defendida por Freeman (1984) stakeholders designa qualquer

individuo ou grupo que possa afetar ou ser afetado pelos objetivos da organizacao.

Tendo em conta as respostas das entrevistas sobre a influéncia dos stakeholders na
atividade, o entrevistado B afirmou que € uma resposta que tem dificuldade em dar, admitindo
gue o governo é o principal stakeholder, ou melhor, digamos Shareholder, uma vez que é o
acionista, contudo existem outros diferentes stakeholders, nomeadamente os trabalhadores
entre outros, e que esta participacdo esta dependente da relacdo e do tipo de personalidade da
pessoa. O entrevistado D afirmou que esta relacdo estd dependente do tipo de decisao.
Contudo as restantes respostas foram pouco satisfatorias, sendo que o C afirmou que nos
ultimos acontecimentos tem-se provado que ndo, também verificamos que as instituicdes
estudadas primam por uma relagdo mais proxima apenas com os shareholders e ndo tanto com

0s restantes stakeholders.

As instituicOes tém que ter a capacidade de se conhecerem a si mesmas e perceberem
0 seu meio envolvente em que estdo inseridas, e isso sO é possivel através de uma relacédo

préxima com os seus stakeholders. Desde que consigam articular de maneira consistente esta
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relacgdo com o0s seus objetivos, € possivel terem sucesso. Segundo Davies (2006), os

stakeholders tém a capacidade alavancar um negocio, assim como, deteriorar um negacio.

A analise efetuada neste estudo passou ainda pela relacdo que os Administradores ou
Diretores tém com a documentacdo societaria. Neste sentido analisou-se se é possivel impor
um comportamento ético por regulamento. Contudo, conclui-se que regra geral os bancos tém
normas, regulamentos, codigos de ética que regem atividade, sendo que, no geral acredita-se,
e bem quanto a nos, que ndo é possivel impor um comportamento ético por regulamento,

realcando que o comportamento ético deve estar na base da educagéo.

Através das entrevistas realizadas, procuramos compreender como é feita a selecdo de
novos investidores, em que concluimos que este contacto é feito a partir do conselho de
Administracédo, se der o caso de falarmos de uma empresa de grande porte, sendo que as

pequenas empresas 0 contrato € feito a partir de um balcdo, assim se refere o entrevistado B.

Para a analise da estrutura de capital, partimos da definicdo de Procianoy & Caselani
(1997) que interpreta estrutura de capital como sendo a composicdo das fontes de
financiamento a longo prazo oriunda de capital de terceiros e de capital proprio. Contudo,
através dos entrevistados e do relatorio e contas das respetivas instituicdes, concluimos que os
bancos estudados tém uma estrutura concentrada de capital, apenas o Banco de Portugal esta
fora desta analise por ser um banco supervisor.

Neste ambito, investigou-se dentre os bancos estudados, qual é a posicdo de mercado
que cada instituicdo detém. Concluimos que dentre os quatros bancos analisados dois
afirmaram que tém uma posicao solida. Por outro lado, os restantes dois bancos, um funciona
como supervisor (Banco de Portugal) e o Novo Banco por nascer da deliberacdo do BP, com a
transferéncia de ativos do GBES para GNB, estd a recuperar quota de mercado. O que se
verificou foi que, o entrevistado B justificou esta posicdo afirmando que, vinte e tal porcento
do mercado tém depdsito e em crédito, em depdsito estd perto dos 30%, sendo que 7%
mantém-se como deposito e 22% em crédito.

A este proposito procuramos perceber qual € a relagdo existente entre as boas praticas
e a criacdo de valor. Esta analise foi possivel a partir da clareza de pensamento de Gompers et
al. (2003) que refere que existe uma relacdo entre boas praticas e a criacdo de valor. Conclui-
se que, a criacdo de valor esta intimamente ligada as boas pratica, excluindo o entrevistado D
que afirmou a questdo ndo se aplicar na sua instituicdo, sendo que é um banco supervisiona e

regula outras entidades bancarias, mesmo a nivel de boas praticas.
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2 Reflexdes finais

A nivel de investigacdo, ou seja, tomando como base de trabalho, quer a analise da
evolucdo e debate internacionais nestas materias, quer as conclusdes sobre as préaticas das
instituicOes de crédito em Portugal, propomo-nos agora efetuar algumas reflexdes finais em

jeito de conclusé&o deste estudo.

Analisando o atual contexto social e econdmico, verifica-se uma elevada

competitividade entre as instituicoes.

Além disso, os inimeros escandalos financeiros ocorridos a nivel internacional e
nacional, tornam relevante realcar o debate em volta da temaética da corporate governance,
traduzindo em praticas que permitam assegurar se nao 0 crescimento, pelo menos a

continuidade das organizagoes.

Neste sentido, torna-se interessante alargar a investigacdo de modo a completa-la com
uma pesquisa quantitativa que permita estudar a varidvel descritiva do tamanho dos
Conselhos de Administragdo dos diversos bancos, onde seja possivel avaliar o numero
minimo e maximo dos membros dos que ocupam os Conselhos de Administracdo, assim

como, a variavel descritiva permita estudar a concentracdo de poder de voto.

Uma anélise deste tipo devera ser enquadrada, se possivel, e apoiada por estudos

estatisticos e de analise numérica.

Com efeito, procuramos, e a isso nos cingimos, a uma analise qualitativa do impacto
da corporate Governance na criagdo de valor. Isto permitiu-nos concluir “o qué” mas néo o
“quanto”. Servimo-nos pois do ensejo para desejar que venha a ser levada a cabo tal anélise

complementar a nossa.

Uma das maiores dificuldades encontradas estd relacionada com a pesquisa da
literatura da corporate Governance. Talvez por ser um tema recente a nivel do debate, em
grande parte encontra-se dispersa em matérias relacionadas com Direito, Financas e Gest&o,
existindo pouca literatura exposta que retrate a corporate Governance de forma global e

transversal.
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Sabemos que carecemos de ciéncia para um contributo abrangente, mas pelo menos
confiamos humildemente que contribuimos para o debate da tematica e sua discussdo em

palanque académico.

Geralmente, esta temética é encarada como fator de embaraco por parte de algumas
entidades, e como tal, a sua analise cria algum constrangimento, isto deve-se essencialmente
ao facto dos inumeros escandalos, inibindo alguns Diretores de partilhar informac6es com os

investigadores.

Esperamos ter contribuido para o debate transparente e despudorado sobre esta

matéria, desejando que outros estudiosos se interessem pela mesma e a levem mais além.
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ANEXO 1 - PLANO DE ENTREVISTA

O PAPEL DA CORPORATE GOVERNANCE EM PORTUGAL NA RETOMA DA
CONFIANCA NAS INSTITUICOES DE CREDITO

AVISO DE CONFIDENCIALIDADE

Este trabalho é de natureza confidencial e qualquer que seja a informacdo sera protegida
destina-se a uso exclusivo para a realizacdo deste trabalho.
| — APRESENTAGCAO

Obijetivo: Conhecer o entrevistado.

Il — A FORMACAO ACADEMICA

Objetivo: Entender qual o seu percurso académico e profissional e entender de que forma é
que essa formacéo contribuiu para o cargo que hoje ocupa.

I1.1 — Quais as suas habilitacdes académicas de base? Que outras formacGes possui? Que
razdes para as obter?

I1.5 — Considera a formagdo como uma mais-valia? Se sim, de que forma?

11.3 — E professor Universitario? Se sim, em que instituicdes e areas?

I1.2 — Qual o seu percurso profissional? Por que razdes ocorreram essas mudancas /se tiverem
existido)?

I1.4 — Qual o perfil académico tipico de um administrador? Considera que se enquadra nesse
perfil? Porqué?

111 — A INFLUENCIA DA CORPORATE GOVERNANCE NA TOMADA DE DECISOES

Objetivo: Compreender qual a influéncia da Corporate Governance nas decisdes de
investimentos, na prevencao de fraudes e a sua influéncia nas decisdes organizacionais.

I11.1 — Qual é a visdo que tem relativamente a Corporate Governance?

I11.2 — Os principios do Corporate Governance séo levados a sério?

I11.3 — Diariamente na sua atividade tem em conta esses principios, e quais tem em mente
desde logo?

I11.4 — Qual o modelo de governo adotado pela sociedade em causa? Porqué esse e ndao outro?

I11.5 — Podera identificar quais os intervenientes no processo de decisao?

I11.6 — Porqué esses, e que outros papéis desempenham na banca?

I11.7 — Tem autonomia na decisdo investimento e na prevencdo de fraudes? Se ndo, quem

tem?
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I11.8 — Quais os principais riscos inerentes a sua atividade, o que se pode fazer para evita-los?

Existe uma lista de riscos?

IV — O PROCESSO DE DECISAO E PREVENGAO DE FRAUDES

Objetivo: Perceber o procedimento de tomada de decisdo na banca especificamente na area
financeira. Apreender a evolugdo dos processos na banca e saber porqué e quais 0s aspetos
gue mudaram.

IV.1 — Podera explicar com que bases as decisdes sao tomadas, qual é o seu procedimento?
IV.2 — Os administradores tém a consciéncia de que a sua atividade vai influenciar a situagao
de milhares de pessoas?

V.10 — Esta consciente dos riscos pessoais ou profissionais que podera implicar o sucesso da
organizacdo?

IV.4 — Esta familiarizado com a documentacdo societaria mais relevante da sociedade da
sociedade, matéria de Corporate Governance (estatutos e regulamentos internos)?

V.2— Qual é a relacdo que tem com a documentacdo societaria, em matéria de Corporate
Governance (codigo de ética, regulamento de Whistleblowing social?)

IV.3 — Qual € o processo de nomeacdo do conselho de administragdo?

IV.5 — Qual € o processo de nomeacdo do Conselho Fiscal?

NOVO: ... e aética

IV.6 — Em toda a sua atividade pde os interesses dos Stakeholders a frente dos seus?

IV.7 — Pode-se impor um comportamento ético por regulamento?

IV.8 — No sentido de otimizar a resolucdo de um problema ou de uma situagdo que exija uma
decisdo, podera basear-se num exemplo que demonstre todos os procedimentos que levam a
decisdo final?

V.3 — Esté confortavel com a imagem da sociedade junto ao publico?

IV.10 — Numa situacdo nova, procuram a respetiva solugcdo baseando-se nas normas de boas

condutas?

V — NOVvOS INVESTIDORES E/OU CLIENTES
Objetivo: Compreender como € efetuada a procura de novos investidores ou clientes e quais
as variaveis relevantes na escolha dos mesmos. Perceber de que forma o Corporate

Governance influencia na decisdo de novos investidores.
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V.1 — Quais as variaveis relevantes na escolha de um investidor? E levado em conta a origem
do capital?

IV.9 — No seu banco, sente que as praticas da Corporate Governance tém trazido novos
depositantes e investidores?

V.4 — Ser& que as partes interessadas (Stakeholders) desempenham um papel relevante na
aplicabilidade das boas préticas e no aumento da confianga?

V.5 — Como esta constituida a estrutura de capital da sociedade?

V.6 — A sociedade tem uma posi¢do de mercado sélida e estavel?

V.8 — A instituicdo tem potencial e capacidade para estabelecer um rumo proprio, ou esta
dependente de terceiros ou fatores externos para determinar a sua atuagao?

V.9 — A diversificacdo da atividade bancaria tem melhorado o desempenho?

V.11 — Sabe se, de alguma forma, a atual situacdo da sociedade esta dependente de um
namero reduzido de investidores/clientes importantes?

V.12 — No seu ponto de vista, quais foram os fatores que levaram a quebra de confianga no
sector da Banca?

V.13 — Com o rescaldo da crise financeira iniciada em 2007, houve perdas financeiras?

V.14 — Qual ¢ a relacdo existente entre as boas praticas e a criacdo de valor?

V.15 — Existe uma politica no sentido de atrair novos investidores? Pode caracteriza-la? Tem
dado resultados positivos? Pode exemplificar?
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ANEXO 2 — ANALISE DE CONTEUDO

Bloco Categoria Subcategoria Indicadores Observacoes
Licencie-me em Direito na Universidade Nova Todos os entrevistados sdo formados,
de Lisboa. contudo o entrevistado A e o C tem a
: : . mesma formacdo em Direito. Sendo
Licenciados | entrevistado A. ¢
que o entrevistado B apesar de ser
Licenciado em Economia e um curso de Direcédo licenciado adicionou a sua formacio
Nivel Académi Bancaria pela universidade Catolica em parceria | -om o curso de Diregéo Bancaria e 0
IVel Academico com o Instituto superior de Gestio Bancaria. entrevistado  C  com  duas  Pds-
~ Entrevistado B G ~ ;
raduacdes. Contudo o entrevistado
I Formagao Licenciado e ¢

Pés-Graduado

Licenciatura em Direito, e P06s-Graduacdo em
Direito Comunitério, Direito do Notariado e
Direito Fiscal.

Entrevistado C.

Mestrado e

Doutoramento

Sou licenciada em Economia, tenho Mestrado
em Gestdo e Estratégia Industrial e parte escolar
do Doutoramento em Gestao.

Entrevistado D.

D estendeu a sua formacdo com dois
Mestrados, e a parte académica do

Doutoramento.

90




Formacao como

mais-valia

“Claro que sim, pois a formagdo € constante
procura de conhecimento”

Entrevistado A.

“Em matéria da compliance é crucial, aqui ha
sempre uma certa corrida, que podemos chamar
caga aos bandidos, normalmente por regra
andam sempre um passo afrente dos policias, e
se nao houver uma formacdo continua as
entidades arriscam-se dentro de um prazo
curto estarem

relativamente muito

desatualizadas, face aos novos métodos de
burlas, lavagem de dinheiro, branqueamentos de
capitais, de maneira que a formacdo &
importante”.

Entrevistado B.

“Com certeza! Num mundo profissional (e ndo
s0) cada vez mais exigente a formacéo revela-se
um instrumento imprescindivel para adquirirmos
novos  conhecimentos e  mantermo-nos
atualizados. A educacdo/formagdo é uma arma

contra a pobreza, a descriminacao, a guerra e um

O entrevistado A mostrou uma
postura passiva no que se refere a
formacdo, e apesar de tal, reforcou
que pretende aumentar o seu nivel de
formagéo.

O entrevistado B, tem mais
experiéncia revelou uma postura
bastante positiva no que diz respeito a
formacdo, como meio de combater
crimes financeiros.

Da mesma forma, o entrevistado C
mostrou uma atitude positiva a nivel
de formagdo, tanto como para ela
como para a organizagdo em geral,
salientado como uma ferramenta para
adquirir conhecimento e uma arma
para combater as desigualdades,
contudo evidenciou que no futuro tem
0 desejo de adquirir mais formagéo.
Contudo o entrevistado D, apresentou

uma postura bastante convincente
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grande contributo para a paz”.

Entrevistado C.

“Sim, com a formacao aprende-se a estudar e a
trabalhar os assuntos de uma forma mais
organizada”.

Entrevistado D.

relativamente ao ensino.

Docente
Universitario

“Nao”.

Entrevistado A

“Nao”.

Entrevistado C

“Nao, mas trabalhei varios anos como formador
Bancério da Caixa Geral de Deposito, mas foi
uma formacédo especifica do banco”.

Entrevistado B

“Ja fui, nas areas de economia, gestdo e
matematica, na Universidade Lus6fona, mas

neste momento ja nao sou”.

Entrevistado D.

Todos os entrevistados com excecao
do entrevistado D, afirmaram que
nunca tiveram experiéncia como
professores  universitarios. Ja o
entrevistado B, apesar de ndo ter tido
tal experiencia como professor
universitario, afirmou que trabalhou
como formador no banco, sendo que
0 entrevistado D afirmou ja ter
lecionado em diversas cadeiras na
Universidade Lus6fona e que por
motivos

pessoais e profissionais

deixou de exercer essa atividade.

92




Percurso
profissional

“O percurso profissional foi feito integralmente
na banca, ou seja no sector financeiro desde a
saida da faculdade”.

Entrevistado A.

“Trabalhei em diversos lugares, mas na préatica
fiz o meu percurso profissional na Caixa Geral
de Deposito, dentro da caixa trabalhei em
diversos departamento a partir de 2005 comecei
a desempenhar funcbes na area de Mercados
Financeiros, mas dentro do mercado financeiro
tinha o teoro da compliance, interiormente da
caixa ndo difere muito em cada uma destas areas,
existe um departamento ligado a éarea da
compliance, digamos os bragos da compliance é
sdo responsavel pelo cumprimento instrucbes
dentro deste departamento”.

Entrevistado B

“O meu percurso profissional tem sido,

essencialmente, na atividade bancéria.

Infelizmente ali ndo me tem sido proporcionada

De certa forma estamos perante
varios profissionais com uma fasta
experiencia  na  banca, mais
propriamente na area da compliance,
sendo que entrevistado B, estar preste
a entrar na reforma tem muitos anos
de experiencia, ndo somente na
banca, contudo grande parte do seu
percurso profissional fé-lo na Caixa
Geral em diversos departamentos do
banco, nomeadamente na area dos
mercados financeiros, da compliance.
Todavia, o entrevistado A, salientou
que fez todo o seu percurso na banca
desde a saida da faculdade. Da
mesma forma o entrevistado C,
afirmou que o0 seu percurso
profissional foi feito integralmente na
banca, demonstrando um sinal de
insatisfacdo pelo facto de ndo lhe

possibilitar alcancar os seus anseios.
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grande mobilidade, pelo que iniciei fungbes no
crédito a habitacdo, onde estive 12 anos, e mais
recentemente, sob minha iniciativa, e em sede de
recrutamento interno integrei o departamento
fiscal do banco (area direito fiscal), onde estou
desde 2006”.

Entrevistado C

“O meu percurso profissional iniciou-se na
banca, passando por diversos sectores, em 2006
fui convidada para exercer fungdes no Banco de
Portugal como técnica superior na area
Financeira”.

Entrevistado D

Contudo, o entrevistado D teve um
percurso profissional na atividade

bancaria e como professor
universitaria, atualmente desempenha

fungdes no banco de Portugal.

Perfil Académico

“Nao lhe sei dizer o perfil académico tipico de
um administrador. Alids creio ndo existir um
perfil pré-concebido para se ser administrador, se
assim fosse seria possivel dizer, qual é o
administrador perfeito algo que sabemos néo
existir apenas a realidade e pratica podem
confirmar a sensibilidade e adequacdo ao cargo”.

Entrevistado A.

Os entrevistados A, B e D defendem
a mesma questdo, argumentando que
ndo existe um perfil adequado para se
ser administrador, sendo que nao
ideal de
0 entrevistado A,
da

sensibilidade e adaptacdo ao cargo.

existe um  modelo

administrador,
afirmou

que dependera

Contudo, o entrevistado C, presume
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“Creio0 que tém que ter formagcdo em
gestdo/economia e depois varias formacgoes
especificas noutras areas. Ndo me enquadro!
Aprecio mais o trabalho técnico do que de
coordenacédo/gestéo”.

Entrevistado C.

“Posso dizer que ndo sou defensor de que para
ser administrador seja necessario ser licenciado,
ao longo da minha vida deparei-me com muitos
bons administradores que ndo eram licenciados,
eram pessoas que tinham o ensino medio mas
eram bons administradores, mas um individuo
com escolaridade média, que seja responsavel e
com motivacdo, pode realmente ser um bom
administrador”.

Entrevistado B.

“O perfil académico de um administrador é
indiferente, desde que exista. As competéncias
de gestdo sdo de outro nivel”.

Entrevistado D.

que é necessario ter uma formacéo
superior nas é&reas das ciéncias
administrativas e formacdes
especifica dentro da atividade que
exerce. Sendo que o entrevistado D
afirma que as competéncias da

Gestdo sdo de outro nivel.
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Il — A INFLUENCIA
DA CORPORATE
GOVERNANCE NA
TOMADA DE
DECISOES

Analise e
Aplicabilidade da
Corporate
Governance

Visao da
Corporate
Governance

“A Corporate Governance consiste no conjunto

de processos, costumes, politicas, leis,
regulamentos e instituicbes que visam regular a
maneira como uma empresa € gerida,
administrada e até controlada. A corporate
governante consiste precisamente, na criacdo de
mecanismo tendentes a minimizacdo da
assimetria de informacdo existente entre a gestdo
e 0s detentores da propriedade ou de interesses

relevantes”.
Entrevistado A

“Relativamente ao Corporate Governance €
diferente da Compliance, podemos dizer que é
mais ampla do que a compliance, consiste num
conjunto de regras culturas que cada instituicdo
pode estabelecer para atuarem em conformidade
com as regras e 0s jogos existentes. Dentro da
Caixa sempre houve uma responsabilidade muito
acentuada relativamente ao coporate governance

pelo facto sermos uma institui¢do do estado.

Segundo (Gomez, 2001) citado por
(Esperancga et al. 2011) o Corporate
Governance, em sentido amplo, é o
conjunto de mecanismos e praticas
institucionais da empresa, que
permitem legitimar as fungdes de
autoridade exercida diretamente pelos
gestores e delegadas através da
modo

hierarquia. De geral os

entrevistados  demonstraram  que
possuem conhecimento sobre esta
tematica que ¢é a Corporate
Governance. Sendo que 0
entrevistado B e A, por terem
desempenhado fungcbes na area da
Compliance tém uma visdo ampla
sobre o tema, relativamente ao
entrevistado C e D deram uma
resposta muito curta e objetiva, sendo
que D, afirma que a corporate

governance permite a tomada de
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Entrevista B.

“Muito importante, e cada vez mais

imprescindivel”.

Entrevista C.

decisoes.

Principios da
Corporate

governance

“Em termos globais o balanco é extremamente
negativo infelizmente, como comprovam os
constantes  escandalos

ultimos anos e o0s

ocorridos no sistema financeiro mundial”.
Entrevistado A

“Sim claro, de alguma forma os bancos
cumprem mais as regras e normas existentes, o

que ndo quer dizer que cumpra a 100%”.

Entrevistado B.

“Quero acreditar que sim”.

Entrevistado C

“Evidente que sim até porque o banco de
Portugal é a entidade que supervisiona outras
instituicbes financeira, tem que servir como

exemplo”.Entrevistado D

O entrevistado A fundamentou a sua
opinido num sentido global e ndo se
limitando em acontecimentos

nacionais, mencionando algumas

fraudes  internacionais, j& o0
entrevistado B, procurou responder a
questdo baseando-se em
acontecimentos ocorridos dentro do
mercado portugués. O entrevistado C,
com uma certa ironia expressou-se,
espera acreditar que sim. Segundo o
entrevistado D, alude que pelo facto
do banco de Portugal ser a entidade
que supervisiona outras entidades
com a mesma finalidade, tem que ser

o exemplo de boas préticas.
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Importancia
para a atividade

diaria

“No dia-a-dia procuro garantir a0 maximo

adesdo dos principais autores da nossa
organizacdo, aos cdodigos de condutas pré-
acordados. Procuro utilizar todos 0s mecanismos
ao meu alcance para reduzir ou possivel eliminar
os conflitos de interesse e quaisquer quebras de

confianca e o dever fiduciario”.
Entrevistado A.

“Ha uma preocupacdo grande em estabelecer
estas normas e regulamentos tendo em conta as
existe

finalidades, um departamento de

Complaince”.
Entrevistado B.

“O meu exercicio de funcdes ndo tem grande

ligacdo ou implicacdes a esse nivel, mas
frequentemente recebemos formagdo nessa area
e somos alertados para a sua importancia”.

Entrevistado C.

Sim. Entrevistado D.

A importancia da  Corporate
Governance é procurar a eficiéncia na
utilizacdo dos recursos, sob um
modelo de criacdo e de reparticdo de
valor para a organizacdo (Charreaux,
2003 b). De

entrevistados

modo geral o0s

acreditam que as
praticas da corporate governance
devem ser aplicadas no dia-a-dia, 0
entrevistado A salientou que procura
utilizar todos 0s mecanismos para
reduzir os conflitos de interesse. O
entrevistado B, demonstrou alguma
preocupacdo no que diz respeito

aplicabilidade das normas, com
alguma confianca de que o seu banco
dispde de um departamento que esta
encarregue desta situacgéo.

Contudo, o entrevistado C, reforcou
que recebem formacbes constantes

nessa area.
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Modelo adotado

Modelo Cléassico ou latino. A instituicdo de
crédito em causa tem uma origem latina, pelo

que presumo ser esta a razao.
Entrevistado A

O modelo de corporate governance gue a caixa
adota é que permite agir em conformidade com
as leis e o0s regulamentos, depois tem um
conselho de administracdo que tem um conjunto
de servicos e um conjunto de agéncia e de
departamento (N&o tem propriamente uma area
especifica de corporate governance). Houve anos
que a caixa geral adotou o modelo Dualista, por
exemplo em que havia um presidente do
conselho de administragdo e um administrador

executivo, mas este modelo ndo teve sucesso.
Entrevistado B.

Sociedade Anonima. Desconheco a razdo desta
opgdo, mas parece-me Ser a mais consentanea

com a atividade que exerce.

Para (Weimer & Pape, 1999) Um
modelo de corporate governance €
definido por mencdo a um quadro
conceptual especifico de um pais,
com os fatores culturais a modelarem
0s padrOes de referéncia das partes
interessadas e a influenciar a tomada
de deciséo.

De acordo com os entrevistados 0s
modelos adotados pelos respetivos
bancos variam consoante as suas
necessidades de investimentos, assim,
como a cultura dos pais, 0
entrevistado A, afirmou que modelo
gque mas Se aproxima aos Seus
principios € o latino. J& o entrevistado
B, evidenciou que a caixa procura
implementar modelos que vai de
acordo com 0s seus regulamentos,
realcou ainda

que no passado

adotaram um modelo Dualista.
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Entrevistado C.

E um modelo centralizado de Corporate

Governance, sendo uma opg¢do da administragéo.

Entrevistado D.

Intervenientes
no processo de

decisao

Os intervenientes no processo de decisdo sdo
como ndo podia deixar de ser dos socios em
primeiro lugar e o conselho de administracéo que
tem por funcdo executar a vontade destes e

prosseguir 0s seus interesses.
Entrevistado A.
Conselho de Administragéo.
Entrevistado C

Administradores e Diretores de Departamento.

Entrevistado D.

O entrevistado A, afirmou que o
processo de decisdo cabe aos socios e
o conselho de administracdo apenas
executa aquilo que foi a vontade dos
socios. J& o entrevistado C, afirmou
da do

conselho de administracdo, sendo que

que ¢€ responsabilidade
os entrevistados D, afirmou que cabe

essa responsabilidade aos

administradores e os Diretores.

Risco inerentes a
atividades

Os nossos codigos de condutas visam fazer face
aos riscos e nessa medida podemos dizer que

contem um elenco de riscos embora seja

impossivel prever todos 0s riscos, mas

Moreau (2003) citado por Carvalho,
P. V (2009) afirma que um risco
empresarial pode ser definido como

ameaga de um acontecimento, uma
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procuramos estar atentos a eles e a antecipa-los

de forma preventiva.
Entrevistado A

No conjunto da sua atividade a caixa esta
exposta ha multiplos riscos, tal consta no proprio
relatorio e contas desde o chamado Risco de
liquidez, o risco de incumprimento do crédito,
portanto se comecar haver aquilo que chamamos
de uma economia ma como aconteceu nos
ultimos anos, o credito mal parado aumentou
substancialmente, ndo ha& reembolso ndo ha
pagamentos de juros, existem também os
chamados riscos fisicos, esses riscos constituem
um problema bem ponderado porque lisboa esta
numa falha sismica ja houve um terramoto em
1775, e os estudos de probabilidade diz que a
cada momento pode haver um segundo
terramoto, de maneira que pode ser catastrofico
para as empresas possivelmente verdo as suas
cedes destruidas. Todavia, a caixa para melhor
risco,

prevenir este tem grande parte dos

acdo ou inacéo afetar a capacidade de
a empresa atingir os seus objetivos
estratégicos e comprometer a criacao

de valor.

Segundo o entrevistado A, os cddigos
de deontologia visam atenuar 0s
riscos existentes, assim como permite
criar uma lista de risco com o fim de
antecipa-los e poder prevenir.

Contudo o entrevistado B, afirma que
a Caixa esta exposta multiplos riscos,
que estdo descritos no relatorio e
contas, realgou o0 risco de
incumprimento de crédito, que por
sua vez pode originar aquilo que
chamamos de uma economia ma.
Todavia, procurou realcar um dos
riscos menos comentado, riscos
fisicos, que instituem um enigma para
a organizacdo, por ser um risco de

caris natural e a qualquer momento a
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chamados backup de operagOes situados em
alguns distritos como Evora, por exemplo em
Evora existe uma sala de mercado financeiro se
houver um terramoto em lisboa que impeca a
caixa de funcionar normalmente dia seguinte ja
estamos prontos para poder obter financiamento
internacional, este € um risco muito remoto. De
maneira que 0s principais riscos sao 0s riscos de

liquidez e o risco de comprimento.
Entrevistado B.

N&o aplicavel as minhas fungdes.
Entrevistado C

Riscos riscos de

operacionais, fuga de

informacdo. Sim, existe um departamento de

risco que se preocupa com as tipologias.

Entrevistado D.

organizacdo pode deparar-se com
uma situacdo desse género, segundo o
entrevistado a caixa esta preparada
para lidar com este tipo de risco. Ja o
entrevistado C, afirmou que tem
pouca autonomia nesta matéria, sendo
que ndo dispbe de muita informacéo
limitou-se afirmar que ndo ¢é

aplicaveis as suas funcbes. O
entrevistado D, assegurou que existe
uma serie de riscos, sendo que o risco
de fuga de informacdo por ser um
outras

banco que supervisiona

entidades bancarias.

PROCESSO DE
DECISOES E
PREVENCAO DE
FRAUDES

Tomada de decisdes
na banca na area
financeira

Procedimento da
tomada de
decisdo

No meu cargo ndo. A decisdo de investimentos
cabe aos socios e a prevencdo de fraudes

essencialmente ao conselho fiscal, mas nesse

O entrevistado A declarou que cabe
aos socios a tomada de decisdo de

investimento, como na &rea fiscal
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particular também possuo um importante papel
como referi anteriormente dado que exerco as

minhas funcgoes.
Entrevistado A.

Desconheco
Entrevistado C.

Todas as decisbes tém por base pareceres

técnicos que sdo avaliados e propostos

superiormente.

Entrevistado D.

cabe aos Conselho fiscal, afirmando
que também participa na tomada de
na vertente

decisédo fiscal, por

desempenhar funcdes no
departamento da Compliance.

O entrevistado D, declarou que as
decisbes passam por uma equipa
técnica que avalia e por sua vez a
decisdo final esta encarregue da
hierarquia superior.

Para Freeman (1984), Stakeholder

A Influéncia da
atividade nos
Stakholders

Tem que ter essa nogdo porque é a realidade. E

de facto uma grande responsabilidade.
Entrevistado A

Né&o aplicavel

Entrevistado B

Deveriam ter, mas atentos 0S mais recentes

acontecimentos, ficou provado que néo.

Entrevistado C

designa qualquer grupo ou individuo
que possa afetar ou ser afetado pela
realizacdo dos objetivos de uma
organizacao.

Segundo o entrevistado A, afirma que
é evidente, e tem que se ter o sentido
de responsabilidade, j& o entrevistado
B, diz que ndo é aplicavel na sua
funcdo, sendo que o entrevistado C,

afirma que ndo influencia e que as
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Dependendo do tipo de decisdo, sim.

Entrevistado D.

organizacOes deviam ter esta nocao.
O entrevistado D, diz depender

apenas do tipo de deciséo.

Processo de
nomeacao do
conselho de

administracao

Essa € uma decisdo que cabe aos socios em
assembleia geral.

Entrevistado A.

O conselho de Administracdo é nomeado pela
Assembleia Geral, e esta tem um Unico acionista
que é o Estado.

Entrevistado B

Creio que por votagéo e deciséo dos acionistas.
Entrevistado C.

Escolha do Ministério das Finangas.
Entrevistado D

uma das minhas

Sim, perfeitamente ¢é

obrigacoes.

Entrevistado A.

Segundo o artigo 441° do codigo das
Sociedades Comercias compete ao
conselho de geral e de supervisao,
nomear e  destituir e  0S
administradores se tal competéncia
ndo for atribuida nos estatutos a
assembleia geral. O entrevistado A e
C afirmaram que a decisdo da
nomeacdo dos Orgdos socais € da
responsabilidade dos sécios, pelo
facto de serem bancos Privados, ja 0s
entrevistados B e D afirmaram que
cabe Assembleia Geral eleger os
orgdos socias, sendo que Assembleia
Geral tem um Unico acionista que é o
estado, por serem bancos Publicos.

O entrevistado A, por desempenhar
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Documentacao
Societaria.

Apenas com o codigo de ética que é facultado
aos trabalhadores.

Entrevistado C
Sim, alguma.

Entrevistado D

funcBes na é&rea da compliance,
afirma que esta perfeitamente a
vontade com a documentacao
societaria, reforcando dizendo que é
uma das suas obrigacGes. Contudo o
entrevistado C, informa que lida com
a documentacdo societaria com 0s
cddigos que lhe € facultado. O
entrevistado D diz lida com apenas

alguma.

Pode-se impor
um
comportamento
ético por
regulamento?

Evidentemente que ndo. Um comportamento
ético € algo que tem que ser criado de base, com
formacdo ndo s6 académica mas também civica.
Os regulamentos por si s6 sdo insuficientes
assim como as leis penais sdo insuficientes para

evitar por si so a pratica de ilicitos criminais.
Entrevistado A.

Digamos o0s regulamentos éticos sugestiveis
podem vir a provocar algum cumprimento,

porque uma pessoa ndo pode ser punida por ato

O entrevistado A afirma que ndo se
pode impor um comportamento ético
por regulamento, justificando a sua
afirmacdo com base de que s6 com as
leis ndo € suficiente para evitar
crimes. Ja o entrevistado B defende a
ideia de que os regulamentos éticos
apenas pode provocar algum
cumprimento, pelo facto de ndo se
poder punir uma acao que pela qual

nédo foi regulamentada. @)
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que ndo foi regulamentado.
Entrevistado B.

Sim, mas deveria ser através de formacdo de

base. Entrevistado C.
Sim, mas pode ndo resultar.

Entrevistado D.

entrevistado C partilha a mesma
opinido que o entrevistado A. O
entrevistado D acredita que sim, mas

existe o risco de ndo resultar.

V — Novos
INVESTIDORES E/OU

CLIENTES

A influéncia da
Corporate
Gorvenance na
decisado de novos
investidores

Critérios de
selecéo

Um investidor pensa sobretudo na relagéo risco-
beneficio. A origem do capital é importante,
mesmo para um investidor sedento de ganhos,

porque ndo pode valer tudo.
Entrevistado A.

N&o é muito facil dar-lhe uma resposta concisa,

porque 0 sistema bancério esta muito
segmentado, e por tanto € muito diferente os
segmentos das grandes empresas e 0s segmentos
dos particulares, existe uma diversidade de
respostas como forme 0s segmentos da empresa
em que estivermos a falar. Quando estamos a

falar das grandes empresas eles contactam

Para Figueiredo, I. P. (2008) A forma
como a sociedade é gerida, se possui
uma boa ou ma gestdo, se a
fiscalizacdo é eficaz e se tudo isto
produz bons resultados sdo elementos
que irdo transmitir seguranca aos
investidores. O entrevistado A, tem
uma experiencia bastante vasta na
area da banca onde passou por
diversos departamentos, neste
momento esta exerce fungdes na area
da Compliance, real¢ou a percegéo de

que um investidor pensa sobretudo na
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diretamente ao conselho de administracéo,
quando se trata de uma pequena ou media
empresa 0 contacto é feito pelo balcéo.
Entrevistado B.

Sim, claro!

Entrevistado C

Né&o aplicavel

Entrevistado D.

relagéo risco-beneficio e a origem do
capital, reforgando a ideia de que ndo
pode valer tudo. Todavia, o
entrevistado B, partilha da opinido
que o banco esta de tal maneira
segmentado que € dificil dar uma
resposta concisa, sendo que se
falarmos de grandes empresas tende a
contactar o conselho de administracéo
e uma pequena empresa o contacto é

feito a nivel do banco.

O papel dos
Stakeholders

Essa € uma resposta que tenho dificuldade em
Ihe dar ao certo, ndo sei exatamente nédo sei qual
¢ a relacio que o Governo tem com
Administracdo, o principal stakeholders é o
Governo que €é o acionista, 0s outros
stakeholders sdo os empregados, este tipo de
relacdo tem muitas vezes a ver com o feitio e

personalidade da pessoa.

Entrevistado B

Uma vez que ja define a questdo em
causa, mas Para Phipilips (1999) a
definicdo de Freeman (1984) ndo é
precisa. Confunde duas classes
diferentes de partes interessadas, as
quais

exigem uma  questdo

diferenciada: aquelas que podem
afetar a organizacéo e aquelas que séo
afetadas pela organizacdo. Sendo que

0 entrevistado B afirma que é uma
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Claro que sim.
Entrevistado C

Né&o aplicavel
Entrevistado D

questdo que tem certa dificuldade em
responder, o governo é o principal
stakeholders, uma vez € o acionista,
outros

realcando que  existem

diferentes stakeholders,
nomeadamente 0s empregados entre
outros, dependente da relacdo e do
tipo de personalidade da pessoa. Ja o
entrevistado C apenas afirmou crendo
que sim, e por outro lado o
entrevistado D afirmou que nédo se

aplica.

Estrutura de
capital

E uma estrutura muito concentrada, sem grande
dispersao.
Entrevistado A.

E constituida pelo estado.
Entrevistado B
Sociedade por quotas.
Entrevistado C

N&o aplicavel

Modigliani & Miller (1958) partem
do principio de que os acionistas sao
os detentores da empresa e tém como
objetivo maximizar a sua riqueza
através da maximizagdo do valor de
mercado do mesmo. Dentro deste
diante  dos

contexto procurei

entrevistados qual a estrutura de

capital, sendo que o entrevistado A
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Entrevistado D

assegura que a instituicdo tem uma
estrutura concentrada de capital, sem
grande dispersao, ja o entrevistado B,
afirma que a estrutura de capital é
constituida pelo estado, por ser um
banco estatal. Contudo o entrevistado
C com alguma incerteza disse ser
uma sociedade por quota. O
entrevistado D, afirmou dizendo néo

¢ aplicavel.

Posicéo de
mercado

A posicdo de mercado € solida e estavel, embora

o mercado financeiro flutue muito, como se sabe.

Entrevistado A.

Sim, vinte e tal porcento do mercado ter em
deposito e em credito, portanto, em deposito esta
perto dos 30%, em que 7% esta em deposito e

22% em credito.
Entrevistado B

N&o, mas parece estar a recuperar quota de

mercado.

O entrevistado A e B afirmam que as
instituicdes pela qual desempenham
funcbes tém uma posicdo solida,
sabendo que o entrevistado A, realga
o facto de o mercado flutuar, ja o
entrevistado B, que tem muitos anos
de experiencia bancaria, reforcou a
ideia de que a caixa é um banco
seguro por estar ao servigo do Estado,
reforcando a ideia de que banco tem

atraido novos depositantes. O

109




Entrevistado C.
Né&o aplicavel

Entrevistado D

entrevistado C afirma que a sociedade

perdeu alguma afirmacdo no

mercado, garantindo que esta a
recuperar esta quota de mercado.
Todavia o entrevistado D diz que ndo

é aplicavel.

Capacidade da
Instituicdo em
definir um rumo
Proprio

Ninguém age sozinho e ninguém é indiferente

aos fatores externos macroecondmicos e

governamentais. Ninguém.
Entrevistado A.

No meu entender acho que, quer a caixa, quer
outros bancos estdo muito dependente de fatores
externos, basta olharmos para os Gltimos anos

que é visivel.
Entrevistado B

Neste momento estda também dependente de
fatores externos, mas acredito que tem potencial
e capacidade para recuperar a quota de mercado
que tinha, e sobretudo a credibilidade que

Os entrevistados A e B considera que
em termos gerais todas instituigdes
dependem de fatores externos.
Relativamente ao entrevistado C este
considerou que a instituicdo depende
de fatores externos, salientou que
acredita que vira esta
credibilidade. O

afirmou

recuperar
entrevistado D
que  instituicdo  esta
dependente de orientagfes por parte
da Administracéo.
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detinha.
Entrevistado C
Sim, est& dependente de orientagoes.

Entrevistado D

A diversificacéo
da atividade
bancaria tem
melhorado 0
desempenho?

Sem duavida, porque aumenta a diversidade dos
servigos prestados e diversifica o risco da propria

atividade financeira.
Entrevistado A.

Tenho a ideia que sim, de modo que a existéncia
de varios bancos com politicas muito agressivas,
no caso da caixa teve que modernizar-se para

ndo perder clientes quota de mercado.
Entrevistado B

Creio que sim.

Entrevistado C

N&o aplicavel

Entrevistado D

O entrevistado A e B consideram que
sim, sendo que o A afirma que além
de aumentar a diversidade dos
servicos também diversifica os riscos,
por outro lado o entrevistado B
defende que existéncia de Vvarios
bancos com politicas agressivas tem
incentivado na caso da caixa a
modernizar-se ndo

para perder

clientes (quota de mercado). O
entrevistado D afirmou que ndo é

aplicavel para o seu banco.
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Relagéo entre
boas préticas e
criacdo de valor

Considerando o PIB bancério devia resultar de
boas praticas que sdo aplicadas no dia-a-dia,
estou convencido que em geral isso acontece no

caso da Caixa.

Entrevistado B.

Diria que uma é a face da outra.
Entrevistado C

N&o aplicavel. Entrevistado D

O entrevistado B, partilha da opinido
de que o PIB bancéario que a caixa
detém, representa as boas praticas que
a instituicdo segue, garantindo a
confianca dos seus depositantes, e por
outro lado o entrevistado C afirma
gue uma ¢ a face de outra, sendo que
o entrevistado D afirma que no seu

banco ndo se aplica esta questéo.

Fatores que
levaram a
guebra da
confianga

Foram varios, os escandalos sucessivos levaram

a essa quebra da confianga.
Entrevistado A.

Eu ndo diria que ha uma perca na confianga no
sector bancario, mas sim uma perca de confianca
geral na sociedade, isso deu-se inclusive, apesar
da crise mas recente, no final do ano de 2014 os
depdsitos globais no sistema tinha aumentado
relativamente ao final de 2013, isto é sinal de
que se as pessoas estivessem a perder confianca

ndo investiam os seus depositos.

Para Capet (1998) citado

Rodrigues (2009) define a confianca

por

como um sentimento de esperanga
oposto a de desconfianga ou suspeita
medo de ser enganado. Também
podemos distingui-la da verdade
(conformidade entre uma ideia e um
objeto), enquanto esperanca (racional
OU Nd0) numa pessoa Ou numa coisa.
Dentro desta ordem de ideia procurei
diante dos entrevistado saber os

fatores que levaram essa quebra,
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Entrevistado B.

sendo que o entrevistado A afirmou
que foram diversos escandalos
mundiais, o entrevistado B acredita
que ndo houve uma perda de
confianga apenas no setor bancario,
mas na sociedade em geral,
afirmando que nos ultimos anos
houve um aumento relativo dos
depdsitos bancérios, ja o entrevistado
C acredita que houve uma
desregulacdo do mercado que levou
essa quebra, por outro lado
entrevistado D que desempenha
funcbes no banco de Portugal que
supervisiona as entidades financeiras,
afirma que surgiu problemas em
certas instituicbes, que levou esta

quebra de confianca.
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