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1. Introducéo

O mundo empresarial assim como tudo que existente no universo é passivel de um
processo de constante mutagdo. Assim sendo, de modo a acompanhar a dinamica
que se impde, os principais intervenientes de uma sociedade tém a
responsabilidade de objetivamente rentabilizar os recursos que nela investem,
tendo sempre como fim dltimo, a geracdo de beneficios econdmicos e sociais para
0s que dela fazem parte.

Contudo, para se atingir os objetivos preconizados por uma determinada
organizacdo empresarial, tornou-se imprescindivel a criacdo de regras que visam
organizar a sua estrutura especifica de distribuicao dos direitos e responsabilidades
dos seus diferentes participantes — conselho de administracdo, conselho de
fiscalizacdo, acionistas e demais titulares de interesses legitimos (stakeholders) —
ou seja, a criacdo de regras e procedimentos que disciplinam o processo de tomada
de decisdes.

Na presente dissertacdo propusemo-nos fazer uma anélise sobre os modelos de
governacdo das sociedades anonimas e dos seus respetivos Orgdos estruturais,
destacando duas jurisdi¢gdes, nomeadamente Angola e Portugal, com enfoque para
0 mercado bancério.

Comecaremos por fazer uma abordagem sobre a origem e enquadramento historico
do corporate governance, a sua evolugéo, e importancia que teve para mitigar 0s
problemas de gestdo e controlo, bem como para a manutencdo da salde das
sociedades comerciais, de um modo particular, e em geral da economia em que as
mesmas se encontram inseridas.

Atendendo ao fato de que ndo existe uma definicdo unanime e univoca de
corporate governance a nivel doutrindrio, nos pronunciaremos sobre 0s varios
conceitos sobre a tematica, bem como sobre os diversos relatorios e demais
documentos que foram produzidos ao longo dos tempos para 0 seu
aperfeicoamento e implementacao eficaz.

Para uma melhor abordagem sobre o tema objeto da presente dissertacao,
falaremos sobre o conceito de 6rgdo, mais concretamente sobre as suas concecdes,
as suas modalidades e as modalidades dos seus poderes. Falaremos também (de
forma sucinta) sobre os principios geralmente aceites para o CG.

No que concerne ao setor bancario, falaremos da crise financeira de 2007, que
constituiu em certa medida fator impulsionador para que as instituicdes de créditos
fizessem uma revisdo aos seus métodos e procedimentos internos, e
consequentemente adotassem praticas de boa governacao.



Nédo deixaremos de falar sobre a reforma que foi feita ao direito societario
portugués em 2006, que deu origem a implementacdo de mais um modo de
estruturacdo dos 6rgdos societarios - modelo de cariz anglo-saxdnico - alargando
assim o leque de tipos de modelos de governacdo societaria, e transportando
influéncias do sistema da common law para o ordenamento juridico portugués (que
pertence a familia do sistema de civil law).

Outrossim abordaremos (de forma ndo muito aprofundada, para ndo desviar o foco
da presente dissertacdo) o tema dos deveres e responsabilidades dos
administradores perante a sociedade, perante 0s socios, perante os credores e
outros terceiros.

2. Contexto historico e evolugdo do governo das sociedades

Corporate governace ou Governo Societario® apesar de ter a sua origem nos
Estados Unidos da América, € um tema que tem sido extensamente discutido
mundialmente, sendo mesmo j& considerado patrimonio universal, tendo em conta
a importancia exponencial que tem para as sociedades, maxime para 0s mercados
de valores mobiliarios.

Trata-se de uma tematica que ndo constitui novidade, e € comum reportar-se a sua
origem a época dos movimentos expansionistas ou coloniais, logo apds os
descobrimentos, com as chamadas “companhias coloniais” ou “companhias das
indias”, instituidas em 1602, e que tinham caracteristicas de propriedade coletiva
de responsabilidade limitada dos sécios?.

Posteriormente, diferentes contributos tedricos de bastante relevo sobre o tema
surgiram na época da revolucao industrial, baseados na publicacdo da obra literaria
de Adam Smith, com o titulo “A Riqueza das Nag¢des” de 1776°.

! Expressdo escolhida pela CMVM para traduzir o conceito de origem anglo-saxénica “ corporate
governance”. Existe uma diversidade terminoldgica, tais como, “governanca corporativa”, “governacdo
corporativa” e “governo das sociedades abertas”.

O Prof. Dr. Coutinho de Abreu entende que o vocabulo “Governo” esta mais conotado com o poder politico-
executivo e como tal menos recetivo para ser associado ao controlo societario. Ao contrério de que acontece
com o vocabulo “Governagdo”.

2 Coutinho de Abreu; Notas sobre o poder nas sociedades anénimas; 2008 no mesmo sentido também
Adrien Davis; Corporate Governance; 2006

3 José Paulo Esperanca, Ana Sousa, Elisabete Soares e Ivo Pereira - Corporate Governance no espaco
Lus6fono — Fundamento da governacdo empresarial.

A referida obra foi publicada pela primeira vez em Londres (em Mar¢o de 1776), na qual o autor faz uma
andlise tedrica sobre o funcionamento das sociedades comerciais daquela época, as vantagens e problemas
associados a divisdo dos trabalhos, e dos dividendos das sociedades.



Contudo, a génese da analise cientifica do CG emergiu no século XX, e é atribuida
ao trabalho intitulado The Modern Corporation and Private Property, datado de
1932, realizado por Adolph Berle e Gardiner Means, como corolario a grande crise
de 19294,

Esta obra influenciou fortemente o legislador norte-americano na época, tendo
impulsionado a aprovacdo do Securities Act de 1933° e do Securities Exchange Act
de 1934°.

Salientamos que os importantes contributos dados por Berle e Means’ sobre a
teoria da separagéo entre propriedade e gestdo no &mbito das grandes empresas
norte-americanas constituem um marco de grande relevo para o CG &.

Nas palavras de José Engréacia Antunes, na Europa do séc. XX deixou de vigorar
0 principio da soberania da assembleia dos socios (vg. Aktiengesetz alema de 1937,
perfeitamente ajustada a conjuntura fascista/nazista entéo existente, na “alianga de
grande capital e ditadura) e passou-se a observar o poder da administragdo®.

O CG emergiu como mecanismo que trata de questdes relacionadas com a forma
como as sociedades séo governadas e controladas (forma de organizar o processo
de deciséo e de fiscalizacdo nas sociedades), tendo despertado a atencdo do SEC
(Securities and Exchange Commission), na década de setenta, quando se descobriu
que muitas sociedades tinham financiado a campanha eleitoral do presidente
Nixon, e subornaram membros de governos estrangeiros.

4 A crise bolsista de 1929 colocou em causa a confianga dos investidores norte americanos, relativamente
a capacidade das organizacdes empresariais realizarem uma gestéo eficiente dos recursos que detinham.
Por essa razéo, afigurou-se imprescindivel recuperar a confianca dos stakeholders e a credibilidade das
organizacbes empresariais que se encontravam profundamente ancoradas no financiamento dos
investidores externos.

5 Securities Act de 1933, diploma legal dos Estados Unidos de América, destinado a proteger os interesses
dos investidores contra fraudes. O Congresso norte-americano tinha como objetivo reconquistar a confianca
dos investidores, estabelecendo a tipificacdo de crimes financeiros, e uma maior transparéncia do mercado,
de tal modo que, estabeleceu a obrigatoriedade do registro de todos os valores imobiliarios a venda no pais.

& Lei sobre Mercados de Capital dos Estados Unidos de 1934,

7 Os dados, sobre a distribuicdo da propriedade das acgGes, encontram-se em Berle, Adolf & Means,
Gardiner, op. cit., livro I, cap. 4, The dispersion of stock ownership, p. 47-65.

8 Em funcéo da dificuldade de controlo de gestdo que vigorava nas sociedades anénimas naquela altura, os
legisladores procuraram-se em desenvolver de forma célere, mecanismos para supri-las. Deste modo,
foram-se dando os primeiros passos relativos ao movimento de codificagdo do Code de Commerce de 1807
em Franca.

A utilizacdo de modelos de governo como solugéo para mitigar os problemas relacionados com a separacao
de gestdo e controlo derivada da separacdo da propriedade corporativa e dominio (ownership and control),
deu origem a um ou varios 6rgdos de controlo e gestdo, vieram promover uma separagdo organica e
funcional entre o 6rgéo de gestao e o 6rgdo de controlo das sociedades.

% José Engracia Antunes - ESTRUTURA E RESPONSABILIDADE DA EMPRESA: O MODERNO
PARADOXO REGULATORIO.


https://alpari.com/pt/investor/

Na sequéncia surgiram as primeiras tentativas de regulamentacdo, que
impulsionaram o processo de elaboragédo dos Principles of Corporate overnance:
Analysis and Recommendations?? sob a orientagdo do American Law Institute.

Os Priciples of Corporate Governance determinaram a separagédo das fungdes de
gestdo da sociedade, das funcdes de orientacédo e controlo!!.

Alguma doutrina'? fundamenta o interesse crescente da tematica do corporate
governance nos seguintes fatores:
» Vaga mundial de privatiza¢bes nas ultimas décadas do século XX

(1980-2000);
Fundos de pensdes de reforma e crescimento das poupancas
privadas;
Vaga de tomadas de controlo hostil na década de oitenta;
Desregulamentacéo e integracdo dos mercados de capitais;
Crise do Leste Asiatico (1997-1998) que projetou o tema da
governacao empresarial para os mercados emergentes;
Seérie de escandalos nos EUA e na Europa que levaram a faléncia de
grandes empresas;

A comparacdo de governo das sociedades em varios paises do
mundo, especialmente entre os EUA, a Alemanha, e o Japéo.

YV V VVV V

O tratamento do governo das sociedades atingiu uma proporcédo territorial de
grande dimensao, tendo chegado a Europa pelo Reino Unido, com o Relatério de
Cadbury*® publicado pela London Stock Exchange em Julho de 1992, tendo
causado impacto em diversos paises do velho continente, fato que deu origem a
diversos Codigos de boas praticas, elaborados seja de iniciativa dos reguladores,
seja de iniciativa da industria®®.

10 Segundo Santos, Fernando Teixeira dos Santos, o documento orientado pelo Professor Melvin Eisenberg
e apenas publicado cerca de 20 anos depois.

11 Paulo Camara — os modelos de governo das sociedades anénimas.

12 José Paulo Esperanga, Ana Sousa, Elisabete Soares e Ivo Pereira - Corporate Governance no espago
Luséfono.

13 O Relardrio de Cadbury foi elaborado sob a lideranca de Sir Adrian Cadbury, razdo pela qual é assim
denominado. Deu origem a instituicdo do Code of Best Practices, dai a sua incorporagao nas Listing Rules
da Bolsa de Londres (Yellow Book).

14 A nivel da Unido Europeia o corporate Governance constitui igualmente uma questéo bastante relevante,
tendo em conta a existéncia de uma diversidade de mercados onde as diferentes operacles realizadas
definem em certa medida a eficiéncia e eficicia na gestdo das sociedades, face aos desafios do mundo
empresarial bastante competitivo em que 0s agentes econémicos com interesses legitimos se tornam cada

vez mais exigentes e determinados na defesa de seus interesses.

Em Abril de 2002, a Comissdo Europeia emitiu um documento com o titulo “Corporate Social
Responsibility - a business contribution to sustainable development” com o objetivo de aumentar a
convergéncia e a transparéncia das préaticas existentes e procurando incorporar estas preocupacgdes nas
politicas da Unido Europeia. Desse documento foram lancadas recomendagdes para a modernizagdo do
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Para além do Relatério de Cadbury, varios®™ relatérios foram sendo elaborados ao
longo dos tempos, pensados para prevenir/dar respostas aos problemas que foram
surgindo no &mbito da administracdo e fiscalizacdo das empresas.

Dentre os quais destacamos, Relatério do Comité Greenbury, o Relatério Hampel
- instituido em 1998 - que veio aprimorar o Relatério Cadbury- posteriormente o
relatorio Turnbull — que também enriqueceu o Cadbury, acrescentando medidas
mais apertadas, sobretudo no que diz respeito ao controlo interno das sociedades,
tendo sublinhado o papel dos administradores ndo executivos no exercicio da
funcdo de fiscalizacdo'®, o Relatério Treadway (1987) produzido nos EUA, o
Relatério Macdonald (1988) elaborado no Canad4, o Relatério COSO (1992)
também elaborado nos EUA, o relatorio Smith e o relatério Higgs.

Em Julho de 2002, ap6s os escandalos financeiros americanos, o Congresso
Americano aprovou a Lei Sarbanes-Oxley!’, como tentativa de acabar com a
manipulacdo de informacéo financeira.

Importa referir que Africa também ndo ficou alheia ao fenémeno do CG e, foi
concretamente na Africa do Sul onde foi elaborado o Relatério King de 1994 (cfr.
ADRIEN DAvIS; Corporate Governance; 2006).

Em 19998 a OCDE aprovou um conjunto de principios!® sobre Governo das
Sociedades, com recomendac0es dirigidas aos Estados, no sentido de adotarem
ajustamentos legislativos relativos aos mecanismos de tutela dos acionistas e dos
demais sujeitos envolvidos nas empresas cotadas em bolsa.

direito europeu das sociedades, tendo resultado destas recomendagdes, o Relatorio Winter 1. Foram
propostas 16 recomendac@es, entre as quais: A obrigatoriedade de uma “declaragéo anual sobre o governo
da sociedade”, por parte das sociedades cotadas; A disponibiliza¢do de informagéo aos acionistas em sitio
da Internet ; O voto por correspondéncia; A promocéao do voto transfronteiras; O encorajamento & criagdo
de comissdes de auditoria, de nomeacédo e de remuneracdo (dos administradores), as quais deveriam ser
compostas por administradores ndo-executivos maioritariamente independentes.

5 Do ponto de vista histérico, o Relatério Treadway (1987) nos EUA, o Relatério Macdonald (1988) no
Canada, o Relatério COSO (1992) nos EUA constituem as pedras basilares do desenvolvimento do CG.

6 Paulo Camara citando o Report of the Finacial Aspects of Corporate Governance . London 1992 — in
Cadigo das sociedades comerciais e 0 governo das sociedades.

7 Diploma legal aprovado a 30 de Julho de 2002 (Lei de Sarbanes Oxley), referente ao mercado norte-
americano. Trata-se de uma lei, ao contrério do que se verifica nos paises da Unido Europeia, onde as
medidas aplicadas assumem a forma de recomendacdes (soft law).

Desta lei destaca-se: o dever dos auditores de relatar, positiva ou negativamente, sobre a adequacdo do
controlo interno; o fato das declarag@es financeiras periddicas das sociedades terem de ser certificadas pelo
Presidente da Comisséo Executiva/CEO e pelo Director Financeiro/CFO, através de uma declaracao escrita.

18 0 ano de 1999 ¢é considerado pela doutrina como aquele em que se deu o ponto mais alto concernente ao
desenvolvimento do conceito de CG, com a instituicéo dos principios da OCDE (Coutinho de Abreu, 2010).

19 Estes principios ja sofreram varias revisées. Dividem-se em 6 potos: 1. Assegurar a base para um
enquadramento eficaz do GS; 2. Os direitos dos acionistas e fun¢des fundamentais do seu exercicio; 3. O
tratamento equitativo dos acionistas; 4. O papel de outros sujeitos com interesses relevantes no GS; 5.
Divulgacao de informac&o e transparéncia; 6. As responsabilidades do 6rgao de administracéo.



Em Maio de 2004, o IPCG publicou o Livro Branco sobre o governo das
sociedades em Portugal, que veio de certa forma reforcar 0s passos para 0
aperfeicoamento das boas praticas dos governos societarios, no sentido serem
dados sempre com a observancia de certos critérios tais como, a transparéncia, a
defesa dos interesses dos acionistas e credores, a responsabilizacdo dos
administradores, entre outros 6rgdos da sociedade.

A obrigatoriedade da adogdo de um cddigo de GS divulgado pela CMVM ou
instituicdo equivalente por parte das empresas que operam em Portugal foi
instituida de em 2010.

Um outro instrumento que foi criado com vista a dar resposta as questfes da
governacdo corporativa em Portugal, é o Codigo de Governo das Sociedades,
instituido pelo IPCG pela primeira vez em 20122, e apesar de circunscrever-se
apenas as sociedades abertas, particularmente aquelas que séo emitentes de acoes
admitidas a negociagcdo em mercados regulamentados, constituiu certamente um
instrumento que contribuiu para o desenvolvimento do bom governo societério.

A propésito do seu lancamento, o Instituto Portugués de Corporate Governance
na altura fez saber que:

“O Cdbdigo de Governo das Sociedades do IPCG é, em primeira instancia, um
instrumento de promocéao de boas praticas de governo societario e traduz o apelo
que nesse sentido Ihe foi formulado pelas empresas nacionais e por uma vasta
comunidade de interessados nas matérias de corporate governance. Deste modo,
o Instituto disponibiliza a todas as sociedades uma alternativa ao Cddigo da
CMVM...”

Salienta-se assim que em 2013 foi concebida uma maior liberdade no que concerne
a escolha do codigo a adotar, desde que fosse emitido por uma entidade creditada,
e devidamente justificado.

Importa, contudo, enfatizar que o tema relativo a organizacdo societaria nédo
constitui propriamente um fenémeno novo no ordenamento juridico portugués,
tanto € assim que a Lei de 22 de Junho de 1867, ja havia feito uma referéncia sobre
0s abusos praticados por alguns administradores, ao discutir o regime da
responsabilidade daqueles??.

e O Conceito

Relativamente ao conceito de corporate governance, do ponto de vista doutrinario
nota-se alguma dificuldade em o definir de forma estanque, uma vez que 0 mesmo

20 Note-se no entanto que o referido codigo ja conta com uma nova versio de 2018.

21 Pedro Caetano Nunes in 1V Congresso, direito das Sociedades em Revista.



tem sofrido uma dinamica constante, atendendo ao fato de abranger um vasto leque
de fendmenos juridico-econdmicos.

E comum propor-se ser Util apresentar diferentes propostas em vez de uma apenas
para uma melhor percecdo do conceito em questéo.

Em Portugal, o conceito é abordado por diversos autores, como por exemplo,
COUTINHO DE ABREU (Governagao das sociedades 2006), define governagéo ou
governo das sociedades como “o complexo das regras (legais, estatutarias,
jurisprudenciais, deontoldgicas), instrumentos e questbes respeitantes a
administracao e ao controlo (ou fiscalizagdo) das sociedades”.

J& para CARLOS FRANCISCO ALVES (Investidores institucionais e o governo das
sociedades; 2005) o governo das sociedades (corporate governance), constitui-se
em mecanismos que “integram um conjunto de estruturas juridicas e institucionais,
bem como de praticas empresariais usualmente aglutinados como instrumentos de
governo das sociedades”.

Pedro Caetano Nunes descreve o0 CG como sendo um fendmeno que tem varios
efeitos. Desde logo quanto aos deveres e responsabilidades dos administradores,
i.e., 0 tratamento de problemas com solucdes juridicas impositivas, com modelos
de conduta. Engloba também os modelos de governo que, mais ndo sdo do que
solugdes de politica organizativa, e que visam diminuir os custos de agencia, por
fim encontramos solugdes de mercado, uma aposta na mao invisivel.

Segundo Paulo Camara, trata-se de um sistema de normas juridicas, de praticas e
comportamentos relacionados com a estrutura de poderes decisérios (incluido a
administracdo e demais 6rgéos diretivos), e com a fiscalizacdo destas sociedades,
compreendendo nomeadamente a determinacdo, o perfil funcional e da posicéo
juridica dos atores organizativos e titulares de 0rgdo e corpos organizativos, e as
relacbes entre estes, os titulares de capital e outros sujeitos com interesses na
sociedade (stakeholders) - envolve um amplo conjunto de problemas que
apresentam aspetos comuns em diversas jurisdicoes??.

Na senda de Paulo Olavo Cunha “o sistema de governacéo societaria ou corporate
governance € o conjunto de regras e principios que o 6rgao de gestdo de uma
sociedade andnima aberta deve respeitar no exercicio da respetiva atividade, e que
se caracteriza por incluir regras que visam tornar transparente a administracdo da
sociedade, definir a responsabilidade dos respetivos membros e assegurar que na
mesma se refletem as diversas tendéncias acionistas®®”.

22 In a Identidade Luséfona da Governacéo das Sociedades- A Governagdo de Sociedades Anénimas nos
Sistemas Juridicos Luséfonos — Paulo Camara/Bruno Ferreira/Sofia Vales/Ary Osvaldo Mattos
Filho/Juliana B. de Palma/José Espirito Santo Leitdo/Telmo Ferreira/Rui de Oliveira Neves/Francisco
Mendes Correia/Gabriel Figueiredo Dias/Ana Rita Almeida Campos/Hugo Moredo Santos/Duarte Schmidt
Lino/Bruno Xavier de Pina-Almedina (2013).

23 CUNHA, Paulo Olavo (2012), Direito das Sociedades Comerciais. 52 ed., Coimbra: Almedina, p. 505.
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Para Antonio Menezes Cordeiro? o CG néo é definivel do ponto de vista juridico.
Acrescenta tratar-se de um conceito que abrange um conjunto de maximas validas
para uma gestdo de empresas responsavel e criadora de riqueza a longo prazo, para
um controlo de empresas e para a transparéncia.

Inclui no conceito ndo apenas regras juridicas societarias (como as estabelecidas
no art.® 64.°), mas verdadeiras regras gerais de ordem civil, principios e normas de
gestdo, de tipo econdémico, que poderdo eventualmente remeter e postulados
morais e de bom senso, sempre suscetiveis de interferir na concretizacdo de
conceitos indeterminados.

Em outros quadrantes, € comum definir-se o governo das sociedades como um
conjunto de mecanismos de controlo interno e externo que procuram harmonizar
os conflitos entre os acionistas e gestores, resultante da separacdo entre
propriedade e controlo (BERLE/MEANS-1932)%.

Sir Adrian Cadbury estabeleceu uma definicdo de corporate covernance nos
termos da qual, “A governacdo empresarial € um sistema através do qual as
empresas sdo dirigidas e controladas. ” Apresenta um conceito mais alargado de
CG, e preocupa-se em obter um balango entre 0s objetivos economicos e sociais e
entre os objetivos individuais da sociedade.

No mesmo sentido vai o pensamento partilhado no férum global sobre CG,
realizado pelo Banco Mundial em 2000, segundo o qual a matriz da corporate
governance existe para encorajar o uso eficiente de recursos e igualmente para
exigir a responsabilizacdo pelo modo como esses recursos sdo usados. O objetivo
é alinhar o mais proximo possivel os interesses individuais aos da sociedade?®.

O Relatério Higgs (Reino Unido) apresentou outra definicdo de corporate
governance, nos termos da qual o CG é um mecanismo que “fornece uma
arquitetura de responsabilizacéo — as estruturas e 0s processos para garantir que
as empresas sdo geridas de acordo com 0s interesses dos seus proprietarios”.

De acordo com o professor de financas na Booth School of Business da
Universidade de Chicago ZINGALES?, “A governagdo empresarial é o conjunto
de restricbes que moldam a negociacdo ex-post sobre os lucros gerados pela

2

empresa .

24 AAVYV, Jornadas em homenagem ao Professor Doutor Rall Ventura, A Reforma do Cddigo das
Sociedades Comerciais, Almedina, p. 53.

% Cfr. A. BERLE/G. MEANS, The modern Corporation and Private Property. The Macmillan Company
New York-1932

26Cfr “Global Corporate Governance Forum” Banco Mundial (2000), disponivel em http:/WWW.cgov.pt.

27 ZINGALES, Luigi, 1998.


https://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=pt-BR&prev=search&rurl=translate.google.pt&sl=en&sp=nmt4&u=https://en.wikipedia.org/wiki/University_of_Chicago_Booth_School_of_Business&xid=17259,15700022,15700124,15700149,15700168,15700186,15700191,15700201,15700208&usg=ALkJrhhZm9gfE0IzEXHCHnqTGwiOOXdWTg
https://translate.googleusercontent.com/translate_c?depth=1&hl=pt-BR&prev=search&rurl=translate.google.pt&sl=en&sp=nmt4&u=https://en.wikipedia.org/wiki/University_of_Chicago_Booth_School_of_Business&xid=17259,15700022,15700124,15700149,15700168,15700186,15700191,15700201,15700208&usg=ALkJrhhZm9gfE0IzEXHCHnqTGwiOOXdWTg
http://www.cgov.pt/

Segundo Shleifer e Vishny (1997) “Corporate Governance deals with the way in
which suppliers of finance to corporations assure themselves of getting a return
on their investment”?8,

Por fim, mas sem no entanto esgotar as diversas defini¢cdes existentes sobre CG, a
definicdo proposta pela OCDE, que se mostra mais abrangente, contemplando nao
apenas a prestativa da protecdo dos interesses dos acionistas, considerando
igualmente as expetativas e interesses dos restantes participantes das sociedades
comerciais constituintes, enunciada nos seguintes termos:

“A governagdo empresarial envolve um conjunto de relagdes entre a gestéo da
empresa, 0 seu 6rgdo de administracéo, 0s seus acionistas e outros sujeitos com
interesses relevantes. O governo das sociedades estabelece também a estrutura
através da qual sdo fixados os objetivos da empresa e sdo determinados e
controlados os meios para alcangar esses objetivos. Um bom governo das
sociedades deve proporcionar incentivos adequados para que 0 0Orgdo de
administracdo e 0s gestores prossigam objetivos que sejam do interesse da
empresa e dos seus acionistas, devendo facilitar uma fiscalizagéo eficaz “.

Do que antecede, fica percetivel que as varias defini¢des existentes ndo vao porém
de encontro as esséncia especifica da reflexdo sobre o CG, que consiste em
procurar ndo impor modelos rigidos e uniformes, e como referiu Fernando Santos
Teixeira, “assumindo com naturalidade a coexisténcia entre sistemas mais
apoiados no controlo externo e sistemas que repousam mais no controlo da
sociedade”. A respeito, atenta-se ao estipulado no preambulo dos Principios da
OCDE nos termos do qual “ndo existe um modelo unico de bom governo das
sociedades” (There is no single model of good corporate governance OCDE, 2004:
p. 13).

e Principios geralmente aceites

No ambito da CG existem regras (entenda-se direitos e deveres) gerais que na sua
esséncia sdo aceites como regras de consagracdo legal. Ndo analisaremos estes
principios de forma aprofundada, mas vale salientar que a propdsito, Pedro
Caetano Nunes?® faz uma analise comparada do direito americano, aleméao,
portugués e italiano e, apesar das diferencas constatadas, conclui que “ressaltam
indicios de uma tendéncia de uniformizacao de solucdes juridicas em matéria de
governo das sociedades”.

Relativamente aos deveres gerais a que os administradores estdo sujeitos, a
doutrina defende que ndo podem ser especificados num elenco legal fechado.
COUTINHO DE ABREU realga afirmando que “pois sdo tantas e tdo variadas as

2 SHLEIFER e VISHNY, 1997, “A governacdo empresarial lida com a forma dos investidores
assegurarem um retorno do seu investimento”.

29 Pedro Caetano Nunes - Corporare Governance; Almedina (2006).



situagbes com que os administradores se deparam, sdo tantos e téo diversos os
atos que tém de realizar, que um tal elenco €, manifestamente, impossivel”. Dentre
estes destacam-se 0s seguintes:

v Deveres geral de cuidado (duty of care) — nos termos dos quais 0S
administradores tém o dever de exercer as suas atividades de organizacéo,
decisdo e controlo societérios, o tempo, empenho, esfor¢o e conhecimento
necessarios, considerando a natureza da tarefa ou funcdo, as competéncias
especificas e as circunstancias;

v Funcionamento da business_judgement rule®® — tomada de decisdes
razoaveis e adequadas, mediante a obtencao de informacéo no processo de
tomada de decisdo (constitui uma regra de origem jurisprudencial que
conduz a exclusao da apreciacdo pelos tribunais do mérito das decisdes dos
administradores);

v" Dever geral de lealdade (duty of loyalty ou duty of fair dealing) — define-se
como sendo o dever de os administradores exclusivamente terem em
consideragdo, na sua atuacdo como tal, os interesses da sociedade,
abstendo-se de promover ou de procurar satisfazer o seu préprio interesse
ou interesses alheios a sociedade.

Note-se que os deveres gerais desdobram-se em muitos outros deveres de contetdo
mais restrito.

3. Os de Modelos de Governo das Sociedades Anénimas portuguesas®:

As sociedades anonimas séo consideradas na doutrina como um tipo societario que
resulta como fruto de uma larga evolucéo historica®?,,

30 Consagrada noart.® 72.%/2 do CSC, constitui uma importacéo americana para a ordem juridica portuguesa,
cuja ideia consiste em evitar ter tribunais a sindicar op¢des de gestdo, de maneira a proteger as empresas, 0
crescimento econémico, apresentando-se como uma garantia de tomada de decisdes arriscadas. Trata-se de
uma regra de limitacdo da responsabilidade dos administradores.

31 O tratamento das questdes relacionadas com o CG em Portugal surge relacionado e impulsionado por
dois fatores distintos, embora interligados entre si. De um lado a evolucéo do direito das sociedades que,
desde ha décadas, vem dando importantes indica¢fes importantes sobre o tema, e, de outro lado, o direito
dos valores mobiliario, que se tem vindo a mostrar sensivel & problematica de ambito internacional,
genericamente designada por governo das sociedades ou CG (Cémara, 2001).

32 Paulo Camara, Rui de Oliveira Neves, Francisco Mendes Correia, Bruno Ferreira, Gabriela Figueiredo
Dias, Ana Rita Almeida Campos, Hugo Moredo Santos, Duarte Schmidt Lino — Governagdo das Sociedades
Andnimas nos Sistemas juridicos Lus6fonos —O Governo das Sociedades em Portugal, p. 269

ess.

33 A origem das sociedades anénimas reporta-se a época das companhias coloniais dos séculos XV1 e XVIII,
designadamente a Companhia Holandesa das indias Orientais (1602).

Através destas companhias desenvolveram-se pela primeira vez, duas caracteristicas essenciais da SA; a
responsabilidade limitada dos socios e a divisdo do capital social em acfes. Ainda que a origem das SA’s
se remonte & esta altura, foi verdadeiramente através do capitalismo do século XIX que surgiram as
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No periodo anterior a 2006 as sociedades comerciais no ordenamento juridico
portugués regiam-se pelo DL 262/86**, de 2 de Setembro. Este regime estabelecia
uma estrutura de administracdo e fiscalizacdo baseada em apenas duas
modalidades: a) Conselho de Administracdo/um s6 administrador, e Conselho
Fiscal/um fiscal Gnico (modelo classico); b) Direcdo/um sé diretor, Conselho Geral
e ROC (modelo dualista).

Em 2006 foi feita uma revisdo ao DL 262/86, de 2 de Setembro, que como se
costuma dizer na doutrina, revolucionou verdadeiramente a vida das sociedades
comerciais sujeitas ao CSC em Portugal®.

Estas alteracOes efetuadas ao regime de 1986 foram aprovadas pelo Decreto-Lei
n. 76 -A/2006, de 29 de Margo, que aprova assim o CSC, diploma legal que
comporta toda a informacdo referente as caracteristicas que uma sociedade de
direito portugués deve ter.

Assim, nos termos do art.® 1.°/2 “S&o sociedades comercias aquelas que tenham
por objeto a pratica de atos de comércio e adotem o tipo de sociedade em nome
coletivo, de sociedade por quotas, de sociedade anonima, de sociedades em
comandita simples ou de sociedades em comandita por a¢ées.”

Esta norma é taxativa sendo que, apenas € permitido a constituicdo de sociedades
com um destes quatro tipos legalmente previstos.

Na nossa analise nos ocuparemos especificamente das sociedades anonimas, que
se encontram especialmente reguladas nos artigos 271.° e ss do CSC, e tém como
caracteristicas mais relevantes as seguintes: (i) responsabilidade limitada dos
acionistas®, (ii) representacdo das participacGes sociais através de valores

primeiras SA’s em sentido estrito, sendo 0 Code commerce de 1807 o primeiro codigo a prever e a regular
as sociétés anonymes.

De modo particular no ordenamento juridico-portugués estas sociedades tém as suas raizes nas companhias
coloniais pombalinas, e eram designadas “companhias” no Codigo de Comércio de 1833. Anos mais tarde
através da Lei de 22 de Junho de 1867, se introduziu a atual designac¢do deste tipo de sociedades.

Para maiores desenvolvimentos sobre a evolugio e conceito de sociedade cfr. ANTONIO MENEZES
CORDEIRO - Manual de Direito Comercial, 11 Volume, Almedina, Coimbra, 2001, pp.129 e ss. e PEDRO
PAIS DE VASCONCELOQOS, A participacdo social nas sociedades comerciais, 2.2 ed., Almedina, Coimbra,
pp. 15 ess.

34 Publicado em Diério da Republica na I-Série n.° 201.

35 Estiveram na base da preparacdo deste Decreto-Lei n.° 76-A/2006 as normas comunitarias sobre a matéria
governo societério e a legislacdo societaria do Reino Unido, Alemanha e It&lia. Como referiu P. Camara,
“a reflexdo sobre a governagdo societaria liga-se & necessidade de aprumo organizativo do 6rgdo de
administragdo, em prol da eficacia societaria” — COdigo das Sociedades Comerciais e 0 Governo das
sociedades. p. 94.

36 Os acionistas limitam a sua responsabilidade a realizacdo da sua entrada. Crf. art.° 271°. CSC.,

conforme o artigo 1088 do Caodigo Civil, que carateriza a SA como sociedade onde o capital divide-se em
acdes, obrigando-se cada socio ou acionista apenas pelo preco de emissdo das agBes subscritas ou
adquiridas.
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http://www.jusbrasil.com.br/topicos/10663957/artigo-1088-da-lei-n-10406-de-10-de-janeiro-de-2002
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mobiliarios®’, (iii) transmissibilidade®® de acGes, e predomina na sua estrutura de
governo uma autonomia entre administracéo e fiscalizacéo.

Este tipo societario caracteriza-se pelo facto de o seu capital constituir-se em
valores mobiliarios (a¢des representativas) por isso livremente transmissiveis e
negociaveis em mercados. Crf. Art.2 271.° CSC e 1.° CVM *°, Deste modo, as SA”s
vinculam-se também pelas regras do CVM.#°

Outrossim as SA’s seguem as regras do Cadigo de Governo das Sociedades
publicado recentemente pelo IPCG, aprovado em resultado de um protocolo de
cooperacdo entre a CMVM e IPCG (entrou em vigor em janeiro de 2018), que
versa sobre matéria da governacdo das empresas e assenta em fontes de diversa
natureza®*. Por um lado, na hard law*?, por outro, na soft law*, através de
recomendacdes e regras de boa conduta®*,

A estrutura organica das SA’s tem um certo grau de complexidade, devendo por
ISSO existir no seu seio, relacBes interorganicas. Esta complexidade costuma ser

370 capital é dividido em acdes.

38 As acbes sdo livremente transmissiveis. Sdo valores mobiliérios, razdo pela qual este tipo societario rege-
se também pelo CVM.

39 Paulo Camara, Rui de Oliveira Neves, Francisco Mendes Correia, Bruno Ferreira, Gabriela Figueiredo
Dias, Ana Rita Almeida Campos, Hugo Moredo Santos, Duarte Schmidt Lino — Governacdo das Sociedades
Andnimas nos Sistemas juridicos Lus6fonos — O Governo das Sociedades em Portugal, p. 270.

0 Diploma que contém as normas dedicadas as sociedades com o capital aberto, e caracterizada pela
dispersdo de acBes representativas do seu capital social pelo publico, fato que representa uma
vulnerabilidade deste tipo societéario, tendo em conta que ficam mais expostas aos riscos exteriores.
(justificado por essa razdo a aplicacdo de regas mais apertadas).

4 CAMARA, Paulo, / BANDEIRA, Paulo / CORREIA, Francisco Mendes / FIGUEIREDO, André /
GONCALVES, Diogo Costa / OLIVEIRA, Anténio Fernandes / GUINE, Orlando Vogler / LINO, Duarte
Schmit / GOMES, José Ferreira / SILVA, Jodo Gomes da/ BORGES, Sofia Leite / ALVES, Antdnio Neto
/ SANTOS, Hugo Moredo / NEVES, Rui de Oliveira / CAMPOS, Ana Rita Almeida / MORAIS, Helena,
Cadigo de Governo das Sociedades Anotado, Almedina, (2012), p. 13.

42 Relativamente a soft law, as recomendagdes associadas as boas praticas societarias, configuram um claro
exemplo, 0 método do comply or explain, denota imediatamente um caracter negocial, permitindo aos
destinatérios que apliquem, ou néo, os cddigos onde as recomendacdes estdo formalizadas, bastando, que,
nos casos em que ndo aplicarem, que justifiquem os motivos da ndo adocéo.

Nas palavras de PAULO OLAVO CUNHA, o conceito de soft law refere-se ao “conjunto de regras que,
constituindo modelos de adocdo aconselhada, ndo sdo impostas aos agentes econdmicos a que se destinam,
ficando a respetiva observancia ao seu critério”, concretizando-se na “autorregulacdo das entidades a que
as regras se destinam”.

43 A hard law remete-nos para todas as normas, cujo cumprimento é obrigatério. Nao existe, neste ambito,

qualquer caracter negocial ou de flexibilidade quanto & aplicagdo dos cddigos, onde as normas estdo
formalizadas.

4 Note-se contudo que, nos dois casos, permite-se que as referidas normas e/ou recomendagdes estejam
inseridas em codigos.

12



definida como congénita, isto €, tem por base as caracteristicas inerentes a prépria
estrutura.

Assim, neste tipo de societario o poder de representacdo organica interna existira
para todos 0s 6rgaos*.

o Conceitos basicos

De forma a fazermos uma melhor abordagem sobre a tematica dos modelos
societarios, torna-se util referir alguns conceitos basicos, tais como, no¢do de
6rgao*®, modalidades negocial organica, e a modalidades de 6érgaos.

De acordo com Pedro Caetano Nunes, sobre a nogdo de “6rgiao” existem duas
concecdes, sendo que, a primeira define 6rgdo como uma pessoa fisica numa
organizagdo, e segunda concegéo institucional, que entende n&o se tratar de uma
pessoa fisica no interior de uma organizagdo, mas sim, um centro de imputacéao de
normas juridicas dentro de uma instituicao®’.

Sao apontados como oOrgdos que comumente fazem parte de uma determinada
sociedade comercial, o Conselho de Administragdo (CA), Conselho Fiscal (CF), o
Fiscal Unico (FU), a Comissio de Auditoria, (CAUD), o Conselho de
Administracdo Executivo (CAE) ou o Conselho geral de supervisdo (CGA)*,

No ambito das relacGes interorganicas das sociedades verificam-se determinadas
competéncias atribuidas, ndo & sociedade, mas ao conselho de administracédo (que
é uma instituicdo dentro da pessoa coletiva)*°.

4 Contrariamente ao que se verifica quanto ao poder de representagdo organica externa. (conforme
entendimento de Pedro Caetano Nunes).

46 Otto von Gierke parece identificar o 6rgdo com a pessoa designada, ao definir 6rgdo como uma parte do
organismo, com capacidade de querer e de gerir. Mas distingue 6rgdo e titular do 6rgdo, quando aborda a
matéria da constituicdo de érgéo - Pedro Caetano Nunes in Tese de Doutoramento, com o tema “Dever de
gestdo dos administradores de sociedades anonimas”. Ainda inspirado no entendimento de Otto von Gierke,
Pedro Caetano Nunes € de opinido que “Orgdo € o titular de um poder juridico inerente ao regime juridico
corporativo de uma pessoa coletiva (ou de uma pessoa coletiva rudimentar) ”- IV Congresso — direito das
Sociedades em Revista.

47 Entende-se na doutrina que em certa medida as duas concecdes parecem estar corretas. Assim, nuns casos
corresponde a pessoa fisica e noutros ao centro de imputacéo de normas juridicas.

8 Neste sentido Alexandre de Soveral Martins — Cddigo das Sociedades Comerciais em Comentério. Em
relacdo ao Revisor Oficial de Contas (ROC), suscitam-se algumas ddvidas no ponto de vista de alguns
autores nomeadamente, Pinto Furtado 2004 p. 334, Cordeiro Menezes 2007 p. 944 e ss. De forma diversa,
autores como Nogueira Serens 1997, p.33, Coutinho de Abreu 2010, p.176, Gabriela Figueiredo Dias 2006,
p. 35 e Paulo Olavo Cunha, 2010, p.738, entendem que 0 ROC € sim um 6rgdo societario. Salientamos que
no mesmo sentido também entende o ponto 30 do preambulo do DL 262/86, quanto as sociedades anonimas.
E ainda nesse sentido, a menc¢do de ROC constantes dos artigos 415, 416 e 446 bem como, para o caso das
SQ, 262-2 e 3.

%9 Daqui resulta a sustentacio da concecéo institucional da nogdo de 6rgao.

13



Quanto a modalidade de atuag@o negocial podem ser:

a) Colegial ou deliberativa — realiza-se mediante propostas e votacdo

b) Conjunta ou unanime — do estabelecido nos artigos 408.%/1 e 264.° entende-
se que podem ndo atuar todos mas sim a maioria dos administradores.

¢) Disjunta ou singular

Em relagdo as modalidades de poder orgénico existem duas:

a) Competéncia Externa — caracterizada como poder de representacdo —
(Artigo 408.° CSC);

b) Competéncia Interna — entende-se pelo poder de administracdo ou gestéo
da sociedade (407.° e 410.° CSC), i.e., define quem tem competéncias para
tomar decisdes dentro da sociedade.

Quanto a Modalidades, os 6rgéos podem ser:

a) Internos e externos - Por regra, s6 o CA tem competéncia externa. Mas
pontualmente os outros também podem ter. Neste sentido, a distin¢do da
maioria da doutrina é pontual mas ndo € minuciosa. (Os poderes ou
competéncias € que sdo internos ou externos).

b) Originarios — enquadram-se aqui 0 conjunto dos sécios. Sdo Orgdos que
resultam da propria instituicdo da pessoa coletiva, i.e., emergem do
resultado das clausulas cristalizadas no contrato societario.

c) Derivados — neste tipo de Orgdos, temos como exemplo 0s membros do
conselho fiscal, do conselho de administracdo e a comissédo de auditoria,
na medida em sdo designados em momento posterior (derivam de um
momento posterior a instituicdo da sociedade).

Existe ainda uma classificacdo de 6rgdos derivados (de acordo com as suas
fungdes). Sendo que, o conceito “fungdo” ¢é em sentido técnico-juridicos
equivalente, a poder/dever organico.

a) Funcdo de Administracdo — o conjunto dos seus poderes e deveres €
concretizado pela palavra administragéo;

b) Controlo — o conjunto de poderes e deveres sdo concretizados pela
expressdo controlo. Podemos encontrar uma subclassificacdo neste ambito:

(i) Controlo politico, onde temos que distinguir®°.
1. Fiscalizacdo: no sentido de pura fiscalizacao.
2. Supervisdo: que desdobra-se em mais duas fungdes para além das funcgdes
puras de superviséo:
a) Participacédo na gestdo;

50 Neste sentido Pedro Caetano Nunes e Rui Pinto Duarte.
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b) Nomeagéo e destituicdo dos administradores
(ii). Controlo meramente contabilistico: que é exercido pelo ROC ou SROC.

Pode-se compreender que do ponto de vista estrutural as sociedades andnimas
tendem a organizar-se de acordo com determinados modelos que servem de matriz
para a forma de atuacéo de seus 6rgdos®l. Dai que surgem os modelos de governo
das sociedades como forma de promover o bom desempenho®? destas.

Nas palavras de Paulo Camara, “modelos de governos sdo formulas matriciais de
organizacao da administracdo e fiscalizacdo de sociedades anénimas 3. Ou seja,
séo concebidos para atribuir poderes de decisdo/competéncias aos seus respetivos
6rgdos, por esta razdo, e ainda na esteira de Paulo Camara, os modelos de governo
afetam o poder decisdrio da sociedade, condicionando a medida de influéncia dos
seus administradores executivos®*, dos stakeholders e dos membros de 6rgdos de
fiscalizacdo®.

Outrossim importa realcar ainda que no ambito das sociedades abertas, uma
governacdo insatisfatoria é punida com descidas de cotacdo das aches e vem-se
tornando um fator relevante na concorréncia internacional®®.

Dessa forma, mais do que impor determinados limites a influéncia dos atores
societarios, os modelos de governos oferecem - ou podem oferecer — mecanismos

51 Em geral Paulo Camara, Os Modelos de Governo das Sociedades Andnimas, in A Reforma do Cédigo
das Sociedades Comerciais. Jornadas em Homenagem ao professor Raul Ventura, Almedina, Coimbra,
2007, pp 179-242).

>2 Ainda seguindo de P Camara, a avaliacdo do desempenho de uma determinada sociedade depende muito
da conformacdo do seu modelo de governo, especialmente no &mbito do processo de preparacdo e
aprovacao dos relatorios de e outros documentos relativos a prestacdo de contas (neste momento hé
possibilidades de se avaliar se a empresa esta agir em conformidade ou néo).

53 Paulo Camara/ Rui Oliveira Neves/ André Figueiredo/Anténio Fernandes de Oliveira e José Ferreira
Gomes — Codigo das Sociedades Comerciais e Governo das sociedades (Almedina 2008).

>4 Na ordem juridica portuguesa antes da reforma de 2006, a lei ndo distinguia administradores executivos
de administradores ndo executivos, embora a pratica societaria o fizesse, baseada na presenc¢a quotidiana
de alguns administradores na sociedade e na gestdo efetiva da mesma, e simples participagdo de outros nas
reunides (formais) da administracéo.

%5 Vistos dessa forma, os modelos de governo procuram acautelar os desvios que comumente acontecem no
funcionamento das sociedades, em relagcdo aos interesses tipicos dos acionistas, nomeadamente, 0s
comportamentos inadequados que originam uma gestdo ineficiente (danosa) e consequentemente 0s
escandalos empresarias.

%6 Neste sentido, Klaus J. Hopt in, ConsideragGes introdutérias sobre as iniciativas da comissdo europeia

no dominio da governacdo das sociedades (corporate governance), Miscelaneas n.° 5, IDET, Almedina,
Coimbra, 2008, p.5.
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através dos quais tal influéncia pode ser sindicada, com a adequada interagcdo dos
checks and balances societarios®’.

e Reforma®8 do direito societario de 2006

As mudancas introduzidas pelo DL n.° 76-A/2006, de 29 de Marco ao CSC
resultaram na alteragdo de cerca de 206 artigos e a introdugdo de 26 novos
preceitos®.

A referida “reforma” (terminologia que no entender de P. Camara deve ser mais
adequado chamar e nao apenas uma “revisao”) deu origem a alteracOes
significativas em matéria de governo das sociedades. Alias, como é comum referir-
se na doutrina®®, o regime dos modelos tipicos de governo das sociedades anénimas em
Portugal, € visto como uma das areas de profunda evolucdo, com a publicacdo do Decreto-
Lei n.° 76-A/2006, que conferiu em certa medida uma ampliagdo da autonomia
societaria, consubstanciada no alargamento do elenco de modelos e sub-modelos®?.

Do ponto de vista doutrinal, a revisdo do CSC mereceu varias analises criticas,
dentre as quais destacamos as seguintes;

Paulo Olavo Cunha entende que o “DL 76-A/2006 néo disciplina adequadamente
a aplicacdo no tempo das alteracbes do Codigo das Sociedades Comerciais,
contendo uma Unica norma transitoria (o art.° 63.°) que se limita a regular
pontualmente a aplicacdo das novas regras e algumas vezes de forma claramente
deficiente.” O autor acrescenta que “por exemplo, as novas regras que impdem
uma alterac¢do contratual de facto (...) se ndo for deliberado diversamente (cfr.
art. 63.°/2 do DL 76-A/2006, de 29 de Marc¢o, e 384.°, n.° 9 do CSC, na redacao

57Vide neste sentido Paulo Camara - Os Modelos de Governo das Sociedades Anénimas- A Reforma do
Cadigo das Sociedades Comerciais, in Jornadas em Homenagem ao professor Raul Ventura, Almedina,
Coimbra, 2007 - enfatizando o que estipula o Codigo de Governo Britanico — “no one individual should
have anfettered powers of decision” (FINACIAL REPORTING COUNCIL, Combided Code of Corporate
Govrnance 2006 Principio A.2). No mesmo sentido, a Recomendagdo da Comissdo Europeia n.°
2005/162/CE de 15 de Fevereiro de 2005, nos termos da qual, “no individual or small group of individuals
can dominate decision-making”.

58 Saliente-se que a reforma de 2006 teve por base dentre outros fatores, o Plano de Agéo sobre Direito das
Sociedades, aprovado pela Comissdo Europeia (CE) em 21 de maio de 2003; as revisGes da 42, 72 e 82
Diretivas de Direito das Sociedades; a Recomendacdo da CE n.° 2004/913/CE de 14 de Dezembro (relativa
aremuneracdo dos administradores) e a Recomendacao da CE n.° 2005/162/CE de 15 de Fevereiro (relativa
ao papel dos administradores ndo executivos). Cfr. Predmbulo do DL n.° 76-A/2006, de 29 de Marc¢o.

59 Paulo Camara — Cédigo das sociedades Comerciais e 0 governo societario, p. 10 Almedina (2008).

60 1dem, p.66,

61 Segundo Paulo Camara, depois da reforma do codigo das Sociedades Comerciais de 2006, considerando
o total de conjuntos e subconjuntos existem nove modelos de governagdo possiveis. — Cddigo das

Sociedades Comerciais e Governo das Sociedades — in O Governo das Sociedades e a Reforma do Codigo
das Sociedades Comerciais. P. 78 Almedina e Coimbra (2008).
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deste diploma), e que, simultaneamente tém um conteudo preceptivo, exigindo
especifica regulacéo estatutaria. ”

Para Paulo Camara, a referida reforma apresenta um ambito limitado, na medida
em que “a modificacdo da disciplina societaria nao abracou todo codigo, tendo
sido centrada em duas principais vertentes; o governo das sociedades e a
simplificacéo formal e processual dos atos societarios ” 2.

Uma outra critica feita pela doutrina, prende-se com a redacdo do artigo 278.° do
CSC, segundo a qual, contém uma lacuna pelo fato de a alinea a) do mencionado
artigo fazer referéncia que a fiscalizagdo pode ser estruturada com recurso a um
CF, contudo, o art.° 413/1 al. a) (que visa concretizar a composi¢do desse 6rgao)
aprova a faculdade do mesmo compor-se por um Fiscal Unico. Sendo que, com
esta possibilidade, a fiscalizacdo da sociedade mantém-se ineficaz, tendo em conta
gue ndo se concretiza o objetivo de atribuir a funcéo de fiscalizacdo da sociedade
a um orgdo colegial, independente e multidisciplinar, porque o FU continua a ser
um mero ROC®,

Contudo, ndo obstante haver algumas criticas referentes a reforma de 2006 do
CSC, a doutrina aponta também aspetos de melhorias para as sociedades, sendo
gue um dos pontos positivos reside no fato de a revisdo ter dado respostas
normativas aos inumeros problemas associados ao corporate governance, no que
concerne nomeadamente, e de acordo com o exposto por PAULO OLAVO
CUNHA®4 (i) o membro independente de érgéo social; (ii) existéncia de um regime
aprofundado e especifico, diferente do tipico judicial, de dissolucdo e liquidagéo
de sociedades; (iii) as alterac6es na fiscalizacdo e na administracdo da sociedade
anonima; (iv) a desformalizacéo e simplificacdo dos atos societarios.

Paulo Olavo cunha sustenta ainda que o @mbito sobre o qual incidiram as boas
praticas que foram aprofundadas com a reforma de 2006 prende-se
maioritariamente com os seguintes temas: (i) funcdes e composicéo dos 6rgéos de
fiscalizacdo, como o Conselho fiscal (no modelo monista), a Comissdo de
Auditoria (no modelo anglo-saxénico), o Conselho Geral e de Supervisdo (no
modelo dualista); (ii) envolvimento acionista para um melhor e mais eficiente
funcionamento da sociedade; (iii) avaliacdo de desempenho e politica de
remuneracoes; (iv) sistema de gestdo e controlo de risco e de auditoria interna.

Paulo Camara destaca dentre outras vantagens o alargamento da autonomia
estatutaria que se concretiza pela ampliacdo dos tipos de modelo de governo e dos

62 Paulo Camara, Riu Oliveira Neves, André Figueiredo, Antdnio Fernandes de Oliveira e José Ferreira
Gomes - Codigo das Sociedades Comerciais e Governo das Sociedades, Almedina (2008), p.10.

53 Nesse sentido, Miguel Teixeira de Abreu, Paulo Cordeiro de Sousa, Marta Romano de Castro, Alexandra
Courela e Leandro Marques dos Santos - Numa andlise critica sobre o regime do CSC de 2006.

54 CUNHA, Paulo Olavo, Direito das Sociedades Comerciais, Almedina, (2007), p. 28 e ss.
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submodelos possiveis, bem como a importante densificagdo do conteddo dos
deveres dos membros dos 6rgéos societarios®.

No que diz respeito a estrutura de organizacdo das sociedades anonimas, nos
termos do do art.° 272.%/2, g), do contrato societario deve constar especialmente a
“estrutura adotada para administragdo e fiscaliza¢cdo da sociedade”.

Referimos neste contexto que o CSC admite a possibilidade de escolha, de entre
as alternativas possiveis de modelos de administragdo e fiscalizagdo das
sociedades, mas simultaneamente, a lei exige que essa escolha seja feita. Ou seja,
ndo ha um modelo que se aplique supletivamente na auséncia de escolha por parte
dos sdcios®®.

Com a reforma de 2006, hodiernamente no direito societario portugués passou a
haver uma coexisténcia de trés modelos de governo (opcionais) para as sociedades
anonimas. (fato pelo qual se constata em certa medida uma das manifestacdes do
alargamento da autonomia estatutaria).

Assim, resulta do art.° 278.°/1CSC que atualmente a administracdo e fiscalizagéo
das SA’s sejam estruturadas segundo uma de 3 modalidades®’ - que por sua vez
admitem a possibilidade de algumas subdivisdes®® - Né&o se adotou assim a regra
do “tamanho inico”®°.

Os 3 tipos de modelos de governo que o CSC prevé Séo:
» Dois Modelos de influéncia One Tier board
(i) Modelo Tradicional (Simples e Reforgado)
(i) Modelo Anglo-Saxonico
» Modelo Dualista (Double Tier board)

65 Paulo Camara -Modelos de Governo das Sociedades Anénimas.

56 Maria Elisabete Ramos — Direito Comercial e das Sociedades entre as Empresas e 0 Mercado — (Almedina
2018), P. 316.

67 A reforma de 2006 permitiu simultaneamente “uma evolugdo na continuidade”, ou seja, consagrou duas
sub-modalidades: o modelo cléssico simples [278/1 al. a) e 413/1 al. a)], que corresponde ao modelo
previsto no CSC antes da reforma; e o modelo classico complexo ou reforgado [278/3 e 413/1 al. b) e n° 2]
que constitui a verdadeira novidade acrescentada pelo legislador.

58 Segundo Pedro Caetano Nunes, sdo possiveis varios submodelos, através da substituigdo do conselho de
administracdo por um administrador Unico, através da substituicdo do conselho fiscal por um fiscal Unico e
através da exigéncia acrescida de um revisor oficial de contas. No mesmo sentido Paulo Camara.

59 Alexandre de Soveral Martins, Cédigo das Sociedades Comerciais em comentario, 2015 Volume V.
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P. Camara’ entende ser taxativa’ a enumeracdo de tipologia de modelos de
governacéo estabelecida no art.° 278 do CSC, sendo por isso proibida a adogdo de
modelos de governo néo previstos no supramencionado artigo”?.

Todavia, entende ser um quadro normativo insuficiente, tendo em conta que dentro
de cada modelo pode haver variagdes relevantes.

No mesmo sentido, GABRIELA FIGUEIREDO DIAS considera que a nova
governacéo de sociedades reguladas no art.° 278. ° do CSC determina uma «regra
estrita de numerus clausus quanto aos modelos organizativos possiveis», que
afasta «a possibilidade de combinacdo de estruturas proprias de modelos
diferentes»’3,

Note-se no entanto que, a escolha do modelo de governo néo se traduz a escolha
de uma das estruturas elencadas no art.° 278.° do CSC. A escolha do modelo de
governo compreende antes as opgdes de distribuicdo de competéncias internas e
externas, no seio do orgdo de administracéo.

Na esteira de Paulo Camara, a escolha do modelo de governacdo determina de
forma automatica o formato e a propria estrutura da administracdo, ja que um e
outro terdo necessariamente que corresponder ao formato e estrutura de
administracdo tipificada na lei para cada tipo de modelo™.

Antes das alteragdes ao CSC introduzidas pelo DL 76-A/2006, de 29 de Marco, 0s
modelos utilizados nas sociedades anonimas eram 0s Monistas orientados
essencialmente para os acionistas, com raizes no modelo Continental ”®, 76,

70 Fora de portas o entendimento da taxatividade da tipologia de modelos de governo é diverso. No RU por
exemplo, ndo se prescreve qualquer tipo de modelo de governo, conforme se pode verificar no Companies
Act de 2006. Para mais aprofundamento sobre esta questdo. Consulte-se Paulo Camara na obra Codigo das
Sociedades Comerciais e Governo das Sociedades — in O Governo das Sociedades e a reforma do Cddigo
das Sociedades Comerciais. P. 78 Almedina e Coimbra (2008).

"1 No mesmo sentido, Prof. Doutor Jodo Calvéo da Silva entende trata-se de uma opgéo alternativa, sem
possibilidade de cumulagdo, combinagdo ou mistura de elementos tipicos dos distintos modelos (cherry-
picking) nos 6rgdos obrigatorios, dada a continuacéo do principio da tipicidade das sociedades comerciais
(art. 1.°, n.°s 2 e 3, do Codigo das Sociedades Comerciais) inerente a seguranga juridica proporcionada aos

socios, credores, fornecedores, clientes e plblico em geral. - Consultado em
http://www.0a.pt/conteudos/artigos/detalhe_artigo...

72 No mesmo sentido, Maria Elisabete Ramos — Almedina (2018).
3 GABRIELA FIGUEIREDO DIAS - Estruturas de Fiscalizagdo de Sociedades, p. 807 e ss.
74 P. Camara...A Governagio das Sociedades Andnimas nos sistemas juridico Lus6fonos P. 311.

S Aponta-se como desvantagem do Modelo Continental para as empresas as menores fontes de
financiamento. Neste tipo de modelo a transferéncia de cash flow de uma empresa para outra é uma prética
comum, devido a falta de transparéncia. Deste modo constatam-se hipéteses de facilmente se efetuarem
transferéncia de cash flow de uma empresa com bom desempenho, para outra com mau desempenho.

76 N4o havia independéncia da supervisio, e a protecdo dos pequenos acionistas e dos stakeholders era
bastante deficiente. O modelo monista era constituido por apenas dois érgaos: o conselho de administragdo
e 0 Conselho Fiscal/Fiscal unico.
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3.1.1. Modelo de governo classico’’

Constitui um produto de evolugdo histérica mais que centendria’®, tendo em conta
que ja vigorava antes do atual CSC, nas disposi¢6es sobre sociedades andnimas do
CCom de Veiga Beirdo’®. O modelo original tinha na sua estrutura um conselho
fiscal de sociedades andnimas, composto por um sécio, no minimo de trés
titulares®.

Paulo Camara carateriza-o como sendo um modelo que até certo ponto confunde-
se com a fiscalizacdo das sociedades an6nimas, por se tratar do modelo de governo
admissivel até a entrada em vigor do CSC?8,

Os Orgaos estruturais desse tipo de modelo de governo séo:
- Colégio de socios:

- Conselho de Administracdo (ou administrador unico) e
- Conselho Fiscal (ou Fiscal Unico)

Quanto a sua terminologia, € uma modalidade, por vezes designada por “latino”
“monista” ou “tradicional %2,

Importa aqui realcar que em relacdo a terminologia “monista” para o modelo
tradicional, Paulo Camara entende que seja inadequada para o modelo nacional,
precisamente pelo fato de este compreender mais de um 6rgdo8. Assim sendo,
torna-se questionavel a qualificacdo desse tipo de modelo portugués classico como

A partir do século XXI foi visivel uma ampla necessidade de aprofundamento e melhoramento dos
mecanismos de CG, quer a nivel anglo-sax6nico quer a nivel continental.

7 Terminologia utilizada por ABREU, Jorge Manuel Coutinho de — Governagdo das Sociedades
Comerciais, p. 36 e 37.

78 Neste sentido, Paulo Camara, Os Modelos de Governo das Sociedades Anénimas, Almedina, Coimbra,
2007.

9 Coédigo Comercial, 1888.

80P, Camara.... Codigo das Sociedades Comerciais e Governo das Sociedades. p. 84.

Nos termos da Lei de 22 de Julho de 1867, a competéncia deste 6rgao consistia em examinar a escrituracao;
convocar a assembleia geral; fiscalizar a administracdo da companhia, tendo o poder de assistir as reunides
da direcdo quando entendesse; dar parecer sobre o balango, sobre o inventario e o relatdrio da situacéo
comercial, financeira e econémica da sociedade.

81 Codigo das Sociedades Comerciais e Governo das Sociedades. p. 83.

82F designado “tradicional” pela longa tradi¢io de que goza no ordenamento juridico portugués. Esta era a
Unica estrutura organizatdria existente até a entrada em vigor do Codigo das Sociedades Comerciais. Cfr,
ABREU, Jorge Manuel Coutinho de — Governagéo das Sociedades Comerciais p. 36.

8 Para maior aprofundamento vide P. Camara,.. - O Governo das sociedades e a reforma do Cédigo das
Sociedades Comerciais, p. 72.
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one-tierd board system, na medida em que parece ajustar-se mais como two-tierd
boar system?.

Ainda no que a estrutura diz respeito, sdo possiveis variacoes®® nesse tipo de
modelo que se observam consoante o 6rgdo de fiscalizagcdo seja em simultéaneo o
6rgdo de revisdo, e conforme se apresente a estrutura da administracdo e
fiscalizacdo, sendo que originam as seguintes possibilidades:

» Quanto ao 6rgdo de administracdo — € um tipo de modelo que admite que o
CAB®® seja substituido por um administrador Unico, devendo neste caso ser
autorizado pelo contrato societario, e ndo pode o capital social exceder os
200.000 euros (art.° 390%2)¢".

» Quanto ao 6rgao de fiscalizacdo — por forca do 413.9/1 al, a) admite-se a
hipotese de se optar por atribuir a funcéo de fiscalizacdo da sociedade a um
orgéo unipessoal (FU) a um érgéo colegial (CF) e a um revisor oficial de
contas (ROC) ou sociedade de revisores oficiais de contas (SROC), desde
que este ndo seja membro do conselho fiscal. Enfatizamos que nesta ultima
alternativa existe a obrigatoriedade, por forca da alinea a) do art.° 413.9/2
al, a)®, nos termos do qual, “quando se trate de sociedade que sejam
eminentes de valores mobiliarios admitidos a negociacfes em mercados
regulados bem como sociedades que, ndo sendo totalmente dominadas por
outra sociedade que adote esse modelo durante dois anos consecutivos,
ultrapassem os seguintes limites®: i) total do balango 20.000.000,00 de

84 Neste sentido vide Paulo Camara — 0 modelo de Governo das Sociedades Anénimas. O autor defende
que a terminologia “monista” que se atribui ao modelo classico portugués ndo se ajusta, tendo em conta
que compreende na sua estrutura dois 6rgdos (CA e o CF). Assim ajusta-se a terminologia “dualista”.
Quanto ao modelo dualista, contrasta por compreender 3 6rgdo e ndo apenas 2. Salienta ainda que RAUL
VENTURA foi um dos autores que chamou a atenc¢éo para a inadequacdo dessas terminologias na sua obra
”Novos estudos sobre as sociedades andnimas ¢ sociedade em nome coletivo.

8 De acordo com P. Camara, do cruzamento das varias hipoteses resultam seis possiveis sub-modelos,
todos abertos as sociedades anénimas de pequenas dimensdes.

8 No modelo monista 0 6rgdo administrativo é o conselho de administragdo. No sistema monista associados
aos modelos latinos e anglo-saxénico, o conselho de administragdo € o 6rgdo representativo da sociedade
ao qual compete deliberar sobre qualquer assunto relativo & administracéo da sociedade, e deve estar sujeito
as intervenc@es da assembleia geral e do érgdo de fiscalizagdo nos casos previstos pela lei ou pelos estatutos
societério (405.° e 406.° CSC) — Corporate Governance no Espago Lus6fono — José Paulo Esperanca, Ana
Sofia, Elisabete Soares e Ivo Pereira 2011.

87 Aqui devem ser aplicadas ao administrador Unico as regras ajustaveis ao conselho de administragéo que
ndo subentendam a pluralidade de administradores.

8 Atenta-se a Diretiva n.° 2006/43/CE, de 17 Maio de 2006, sobre auditoria, que determina a necessidade
de existéncia de um 0rgdo encarregado designadamente de fiscalizar a independéncia do ROC, em
particular na prestacdo de servigos adicionais a sociedade. Neste sentido P. Camara 2007.-

89 Note-se que os limites referidos nesta norma sofreram uma alteracéo, sendo que anteriormente a lei
estabelecia os seguintes limite:

i) Total do balango - (euro) 200000000 ii) Total das vendas liquidas e outros proveitos - (euro) 150000000;
iii) Namero de trabalhadores empregados em média durante o exercicio — 150.
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euros; ii) total das vendas liquidadas e outros proveitos de 40.000.000 de
euros; iii) numero de trabalhadores empregados em média durante o
exercicio 250.” (grandes sociedades anonimas).

Sempre que a estrutura societaria se caracterizar pela possibilidade de se criar uma
comissdo executiva (ou da delegacéo da gestdo corrente num Gnico administrador®°
executivo ou num conjunto de administradores executivos), sendo essa uma pratica
estatutaria bastante escolhida pelas empresas com grandes dimensdes®,

denomina-se “modelo tradicional estratificado”.??

Quanto ao “modelo tradicional simples®, é 0 modelo base no qual o conselho de
administracdo é o 6rgdo de gestdo e o conselho fiscal € o 6rgdo de controlo.

e Conselho de administragdo

O CA (tem um funcionamento organico colegial) € constituido por membros
executivos e ndo executivos® . E um Orgdo composto pelo ndmero de
administradores que se fixar no contrato de sociedade (nos termos do art.® 390.%/1),
ou eleitos pela assembleia geral ou constitutiva (art.® 391.%/1). Deste preceito legal
resulta que o CA pode constituir-se por uma nimero impar ou par, devendo apenas
ser fixado no contrato de sociedade.

Em termos de analise comparativa, no regime anterior que antecedeu o atual, o
6rgao de administragdo era a “Dire¢do”, € N0 que concerne a sua constituicéo, a lei
estabelecia que fosse composto por um ndmero impar no maximo cinco. O
legislador ndo conferia a autonomia de se estabelecer no contrato societario o
numero de membros que deviam compor a “Diregao”.

Neste contexto, denota-se claramente no direito societario vigente, a flexibilidade
conferida as SA’s pelo legislador quando ao numero de membros permitidos para
a constituicdo do conselho de administracao.

9 Esta faculdade do administrador Gnico é apenas conferida as SA que adotarem este submodelo, desde
que o capital social ndo exceda € 200 000 (390/2 do CSC) e as sociedades que preferirem o modelo de
governacdo germanico, tendo por referéncia a mesma cifra de capital (424/2 do CSC). Para maiores
desenvolvimentos, R.COSTA, Cadigo das Sociedades, p.708 e 709.

1 Pedro Caetano Nunes — IV Congresso Direito das Sociedades em revista.

92 Nas palavras de P. Caetano Nunes, “ O modelo tradicional estratificado ¢ pluralista comportando uma
duplicacdo de érgdos de controlo sendo que essa duplicagcdo em nossa opinido prejudica a eficacia dos
mecanismos de controlo, reduzindo a accountability dos administradores executivos.” — IV Congresso
Direito das Sociedades em revista.

9 Como ja acima referido, Paulo Camara entende que o modelo latino simples seja um modelo monista,
sendo esse 0 modelo mais frequentemente adotado pelas sociedades anénimas portuguesas. — O governo
das Organizacdes in A vocagdo universal do corporate governance, p. 73.

% Os administradores ndo executivos participam nas decisdes ndo correntes (ou se preferirmos, na “gestdo
ndo corrente”).
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Ainda no que concerne a composi¢do do CA, nos termos do art.° 390.%/3 do CSC
os “administradores podem nao ser acionistas, mas devem ser pessoas singulares
com capacidade juridica plena”. Com isto o legislador conservou a possibilidade
de ndo socios serem designados para fazerem parte do 6rgdo de administragédo das
sociedades anénimas que adotem a estrutura Classico®. Contudo, faz uma inovagéao
quanto a designacdo de pessoas, porquanto, veda a faculdade de serem designadas
para esse cargo pessoas coletiva®.

No que concerne as competéncias, compete ao CA (para além da representacdo
plena e exclusiva da sociedade (art. 405.°/2), a gestdo das atividades da sociedade
(art.° 405.°/1) contextualizadas no contrato, e cujo exercicio efetivo haja sido
deliberado pelos socios (art.° 11.° n.% 2 e 3), cabendo-lhe por isso deliberar sobre
qualquer assunto relacionado com a administragdo da sociedade, nomeadamente
os elencados nas varias alineas do art.® 406.° %',

Salientamos ainda que a lei permite que, desde que o contrato societario assim
autorize, o conselho de administracéo proceda a delegacdo de poderes®® *° de gestdo

% Terminologia adotada por ABREU, Jorge Manuel Coutinho de — Governagdo das Sociedades Comerciais,

% Se uma pessoa coletiva for designada administrador deve eleger uma pessoa singular para o representar
em nome préprio, sendo que a pessoa coletiva deve responder solidariamente com a pessoa singular que
nomear, pelos atos praticados por esta. Crf. Art. 390/4 CSC.

7 De acordo com o Prof. Doutor Jodo Calvéo da Silva, em relacéo ao procedimento ou questdes prépria da
sociedade, o coletivo de acionistas sé pode deliberar a pedido do érgéo de administracdo nos termos do art.°
373.°/3, sendo essa norma de caracter obrigatorio que confere competéncia exclusiva ao CA para gerir as
atividades sociais, sob pena de nulidade de deliberagdo da assembleia geral sobre matéria de gestdo: o
conteudo da deliberagéo ndo esta por natureza sujeito a deliberacio dos sdcios (art.° 56.°/1, al. c)), ou seja
é ofensivo de preceitos legais inderrogaveis mesmo por vontade unanime dos sécios.

% A delegacdo de poderes corresponde a uma modalidade de reparticio de competéncias dentro de uma
mesma pessoa coletiva (desconcentracdo) ou de transferéncia entre pessoas coletivas (na delegacédo
intersubjetiva. Neste sentido h& desconcentragdo em sentido impréprio, pois néo ocorre descentralizacdo,
visto ndo haver transferéncia de atribui¢fes, mas antes de competéncias).

% Sendo que esta delegacdo de poderes é considerada restrita, em contraposicdo a delegacdo de
competéncias ampla, consagrada no n.° 3 do art.° 407.°, que depende do que 0s estatutos societario
estabelecerem. Note-se que a delegacdo de poderes consagrada no art.° 407.° ndo é uma delegacdo de
competéncia externa. Trata-se antes de uma delegacdo do poder decisdrio interno, que afeta por sua vez o
dever dos administradores, podendo ser caraterizada como um negdcio juridico de delegacdo interna (art.°
407.%) ou externa (art. 408.°). A delegacdo afeta os deveres dos administrador — 407.° - uma vez que implica
a cisdo do poder de gestdo. Assim, os administradores delegados ficam com poderes de gestdo ativa,
enquanto, que os ndo delegados ficam com um poder de vigilancia. Note-se que essa vigilancia inclui um
dever de intervencéo.

Para Pedro Caetano Nunes a intervencao deve existir também quando se atribuem encargos especiais, uma
vez que 0 encargo especial ainda é uma verdadeira delegagdo de poderes.

E todavia uma delegagio restrita, na medida em que, as matérias alvo sio menos amplas.

Da leitura conjugada que se faz entre o art.° 407.%/2 e 4, pode-se concluir que em termos de distribuicdo de
competéncia interna do 6rgdo de administracdo, as matérias podem ter uma de trés importancias:
absolutamente indelegével, delegével sobre autorizacdo estatutaria, e delegavel salvo proibicdo estatutaria.
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corrente da sociedade num ou mais administradores ou numa comissao executiva.
(407/3)100, 101,

Nos termos do ar.? 405.° e 406.° do CSC, o CA apesar de ser o0 6rgao representativo
da sociedade (ao qual compete deliberar sobre qualquer assunto), deve sujeitar-se
as intervencdes dos acionistas e dos 6rgaos de fiscalizacdo nos casos em que a lei
ou 0 contrato societario estabelecerem?,

A eleicédo ou destituicdo dos membros do CA realizam-se em AG, podendo todavia
0s estatutos preverem regras especiais relativas a elei¢do®®.

e Conselho Fiscal-Fiscal Unico

As normas respeitantes ao 6rgdo de fiscalizacdo estdo previstas nos art.° 413.° e ss
do CSC.

Na esteira de Paulo Camara, o novo quadro dos modelos tipicos de governos das
sociedades pode ser passivel de varias classificagcdes (“também quanto a
fiscaliza¢ao”, nosso sublinhado). Podendo distinguir-se em: modelo de
fiscalizagdo externa, que envolve uma fiscalizacdo através de um Orgdo
integralmente externo a administracdo (modelo classico e 0 modelo dualista),
modelo de fiscalizacdo interna (modelo anglo-saxonico, com ressalva para o
ordenamento juridico portugués onde a CAUD é um 6rgédo autbnomo?®,

E oportuno mencionar que em termos de qualificacdes qualitativas, o art. 414.°
CSC estabelece um elenco de requisitos, dentre os quais destacamos o dever de se
incluir no CF um ROC ou uma SROC.

Contudo, e conforme exposto por P. Camara, a segregacdo funcional entre a
fiscalizacdo e a revisdo de contas ndo prejudica a atribuicdo de alguns poderes

190 Ainda no que concerne a delegacio de competéncias, estabelece o art.° 407.°/1: “a n&o ser que o
contrato de sociedade o proiba, pode o conselho encarregar especialmente algum ou alguns
administradores de se ocuparem de certas matérias de administragdo”. Por sua vez o n.° 2 do mesmo
postulado estabelece que, “O encargo especial referido no nimero anterior ndo pode abranger as matérias
previstas nas alineas a) a m) do artigo 406. ° e ndo exclui a competéncia normal dos outros
administradores ou do conselho nem a responsabilidade daqueles, nos termos da lei”.

101 1mporta reforcar no entanto que ndo sdo, delegaveis os seguintes poderes/competéncias: i) escolha do
presidente (se esta ndo competir & assembleia geral); ii) cooptacdo de administradores; iii) pedido de
convocagdo de assembleias gerais; iv) relatorios e contas anuais; v) prestacdo de caugdes e garantias
pessoais ou reais pela sociedade; vi) mudanga de sede e aumentos de capital, nos termos previstos no
contrato de sociedade; vii) projetos de fusdo, de cisdo e de transformagdo da sociedade. Artigos 406.° e
407.° CSC.

102 ], Paulo Esperanca, Ana Sousa, Elisabete Soares e Ivo Pereira - Corporate Governance no Espaco
Lus6fono, p. 153.

103 Crf. Art.% 391.°,392.° ¢ 403.

104 p_Camara... Os modelos de Governo das sociedades anonimas.
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simultaneamente ao auditor e ao 6rgdo de fiscalizacdo. Como exemplo aponta
poderes especificos sobre matérias relacionadas com o acompanhamento do
processo de preparacdo de informacdo financeira: a verificagcdo da regularidade
dos livros, registos contabilisticos bem como os documentos que servem de
suporte: quando necessario verificar a extensdo de caixa e de qualquer bem da
sociedade, etc.1%.

Por outro lado, o CF deve incluir pelo menos um membro que tenha curso superior
adequado ao exercicio das suas funcdes e conhecimentos em matéria de auditoria
ou contabilidade, e que seja independente!®®.

Em termos comparativos, contrariamente ao que previa o regime do DL 262/86,
de 2 de Setembro, contata-se no regime atual que a composi¢cdo o CF no modelo
classico deve ter o minimo de 3 membros efetivos, ndo se prevendo um méaximo
de membros a respeitar, impondo-se apenas regras quanto aos membros suplentes
(413.9/4 CSC).

Em relagdo as competéncias, citando Paulo Camara, “E ao érgdo de fiscalizagdo
que compete a espinhosa missdo de, dentre muitas outras tarefas associadas ao
controlo e verificagdo da regularidade societéria, fiscalizar a administracdo da
sociedade.

Quanto ao enquadramento juridico, as competéncias do oOrgdo de fiscalizagdo
encontram-se elencadas no art.® 420.° CSC.

Pedro Caetano Nunes refere que compete ao CF fazer o controlo politico da
sociedade, ainda que tenha uma atuacdo ineficaz, uma vez que ndo tem
competéncias para participar na gestdo, nem na nomeagéo dos administradores®’,

Um traco negativo do modelo de governo classico reside no fato de os membros
do CF procederem uma fiscalizacdo focada no controlo contabilistico, ndo tendo
por esta razdo a capacidade de realizar uma fiscalizacdo preventiva de forma
eficaz. O CF tem uma funcéo de vigilancia horizontal'® (art.° 407.9/8 CSC1%),

105 p_ Camara... codigo das sociedades comerciais e Governo das sociedades.

106 F considerado membro independente quem néo esta associado a qualquer grupo de interesses, e nem
se encontra em situacao suscetivel de afetar a sua isencao.

107 P, Caetano Nunes ¢ de entendimento que “os membros do conselho fiscal exercem puras funces de
fiscalizacdo consagradas em abstrato na alinha a) do n.° 1 do artigo 420.° do CSC, ... as alineas seguintes

concretizam o conceito de fiscalizagdo.”

198 Consiste na vigilancia geral da conformidade dos atos emanados pelos administradores ou
administradores-delegados.

109 pedro Caetano Nunes — IV Congresso Direito das Sociedades em revista P. 77.
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Nos termos do art.° 413.°/6, o FU deve rege-se pelas disposicdes legais respeitantes
ao revisor oficial de contas e subsidiariamente, na parte aplicavel, pelo disposto
guanto ao conselho fiscal e aos seus membros.

Importa referir que o regime atual ampliou as competéncias desse 6rgdo, com o
objetivo de promover uma fiscalizacdo mais rigorosa e exigente, dentre estas
competéncias destacamos: a) Fiscalizar a eficacia do sistema de gestdo de riscos,
do sistema de controlo interno e do sistema de auditoria interna, se existentes; b)
Receber as comunicagdes de irregularidades apresentadas por acionistas,
colaboradores da sociedade ou outros; c) Contratar a prestacdo de servigos de
peritos que coadjuvem um ou Vvarios dos seus membros no exercicio das suas
fungdes etc.

Note-se que a decisdo final da composicao do érgdo do controlo e gestdo é feita
em assembleia geral pelos acionistas, sendo que, a assembleia geral pode remover
a qualquer momento os membros do CA. Crf. Art.° 403.%1.

Trata-se da Unica modalidade de governo das sociedades onde ndo se prevé a
segregacdo entre as funcbes de fiscalizagdo politica da sociedade e a da
fiscalizacdo das contas, se as duas fungbes de fiscalizacdo forem exercidas de
forma cumulativa pelo FU ou pelo CF (contudo, a segregacdo de funcbes é
obrigatéria para as sociedades nos casos das sociedades andnimas de grande
dimensdes).

Existe neste tipo de modelo uma maior partilha entre executivos e ndo executivos.

Fig. 1 Estrutura societaria do modelo tradicional:

Assembleia Geral

de
Fonte: CMVM Acionistas
v
Conselho Fiscal . -
Revisor Oficial
Conselho de de contas

Administracdo

2.1.2 Modelo de governo anglo-sax6nico®°

110 Nesta matéria sobre 0 modelo anglo-saxénico e a CAUD enquanto érgéo de fiscalizagdo das sociedades
de estrutura monista, pode-se consultar para mais aprofundamento, P. CAMARA, ob. cit., pp. 207-221; J.
CALVAO DA SILVA, idem, pp. 571-578; P. OLAVO CUNHA, ob. cit., pp. 796-798; R. COSTA, ob. cit.,
pp. 662-668; A. SOVERAL MARTINS, Comisséo, pp. 254-271 e G. FIGUEIREDO DIAS, Fiscalizacéo,
pp. 25-28.

26



E comumente apontado como resultado de uma importacdo!** de origem anglo-
saxdnica (RU EUA), e tem como principais caracteristicas, a dispersdo do capital
e a delegacdo das responsabilidades da gestdo. Trata-se de uma grande inovagao
para 0 regime societario atual, especialmente no que concerne aos modelos de
governacdo, na medida em que, o0 regime societario anterior ndo contemplava este
tipo de estrutura societaria.

De acordo com Coutinho de Abreu trata-se de um modelo “monistico”, por se
aproximar daquele a que, tradicionalmente se da este nome!2,

Esta opgdo de governo societario tem enquadramento legal nos art.? 278/1 al. b),
423.°- B a 423.°-H do CSC, e consagra um Unico érgdo (o board) como um grande
CA, compreendendo em si mesmo uma parte para a gestdo (comissao executiva) e
uma parte de controlo (comisséo de auditoria), acrescendo-se o0 ROC.

No entendimento de Pedro Caetano Nunes, os 0rgdos estruturais desse tipo de
modelo de governo sdo aparentemente o colegio de sécios (AG), o CA, a CAUD
e 0 ROC%,

e Conselho de Administragdo

O conselho de administragdo incorpora um 0Orgdo auténomo, (a comissdao de
auditoria), formado necessariamente por administradores ndo executivosi** com
funcdes duplas que consistem nomeadamente na fiscalizacéo e gestdo da atividade
societarial®.

111 Importa destacar neste ambito que, apesar de se tratar de um tipo de modelo de governo importado da
jurisdicdo anglo-saxdnica, comporta as suas diversidades, v.g., no direito dos EUA e do RU a funcéo do
6rgdo de administracdo envolve o poder de distribui¢do dos administradores executivos, ao passo que no
contexto nacional, a fiscalizacdo é feita pela CAUD.

112 para mais detalhes sobre a distingéo de sistema monisticos vs sistema dualista, vide Coutinho de
Abreu - Governagdo das Sociedades Comerciais.

113 O entendimento de P. Caetano Nunes tem como fundamento no fato de a Comisséo de auditoria tratar-
se de um 6rgdo especializado, que se encontra incorporado no CA.

114 Nos termos da definicdo B do Cédigo de Governo das Sociedades do IPCG (2018), entende-se por
“ADMINISTRADORES NAO EXECUTIVOS — os membros do conselho de administragio a quem ndo
tenham sido delegados poderes de gestéo, tendo sido efetuada uma delegacéo ao abrigo do disposto no art.
407.9 3, do Codigo das Sociedades Comerciais.”

Esta definicdo é criticada, na medida em que versa apenas sobre o modelo classico e 0 modelo anglo-
saxonico.

Uma outra definicdo podemos encontrar na recomendacdo n.° 2005/162/CE da EU, nos termos da qual:
Ponto 2.3.: “Entende-se por «administrador executivo» qualquer membro do érgdo de administracéo
(estrutura monista), encarregado da gestdo corrente da sociedade” - Ponto 2.4: “Entende-se por
«administrador ndao executivo» qualquer membro do 6rgdo de administracdo (estrutura monista) de uma
sociedade que ndo seja administrador executivo.

115 O art. 423.°- B esclarece o significado de “conselho de administragdo, compreendendo uma comissdo
de auditoria” nos seguintes termos:
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Entretanto, o fato de a comissdo de auditoria estar incorporada no conselho de
administragéo, resulta que fiscalizagdo dos atos do conselho de administragéo seja
realizada pelo proprio 6rgdo, e ndo por nenhum 6&rgdo independente da
administragéo.

E comum apontar-se como principal vantagem deste tipo de modelo de
governacdo, o fato de que quem fiscaliza é quem tem mais informacé&o, tornando
por isso, mais facil o acesso sobre a mesma, nao havendo aqui problemas de
assimetria de informacéo no &mbito do exercicio da fungéo de fiscalizagao.

Contudo, e ainda do ponto de vista estrutural, aponta-se na doutrina ser essencial
perceber qual a localizagdo da CAUD “no seio do conselho de administragéo”?!?e.

e Comissao de auditoria

A sua origem emerge do direito norte-americano, concretamente pelos audit
committtees da década de setenta. Sendo que a sua instituicdo resulta uma
recomendacéo de Securites and Exchange Commission (SEC) em 1972. Contudo,
importa realcar que as recomendacdes do SEC relativas a instituicdo de comissdes
dessa natureza remontam dos anos quarental?’.

Esta espécie de comisséo foi introduzida na EU na sequéncia do escandalo da Eron,
que consequentemente fez com que a Comissdo Europeia exaltasse a importancia
do papel da CAUD na prevencéo de irregularidades financeiras, tendo poe essa
razdo criado a Diretiva n.° 2006/43/CE!8, 119 |

Tendo como referéncia experiéncia internacional na esteira de P. Camara, os audit
committees qualificam-se por dois critérios: um de caracter organico - referente ao
0rgdo em que se encontra constituida, sendo uma comissdo permanente da qual
integram exclusivamente non executive directors, que podem ou ndo ser

“A comissdo de auditoria (...) é um 6rgao da sociedade composto por uma parte dos membros do conselho
de administracdo (n.° 1), em nimero fixado nos estatutos no minimo de trés membros efetivos (n.° 2) —
exige-se assim, que o conselho de administracdo seja constituido por mais de trés elementos (cfr. art. 278.°,
n.5).

116 GABRIELA FIGUEIREDO DIAS, “A governagio de sociedades em Portugal”, AA. VV., op. cit., p.
312.

117 Para mais detalhes vide p. Camara ... O Governo das Sociedades ¢ a reforma do Codigo das ... P. 96 ¢
SS.

118 Estabelecia a exigéncia da constituicdo de uma comisséo de auditoria nas sociedades por quotas.

119 No entendimento de P. CAmara, o emprego do termo “comissdo executiva” no contexto portugués torna-
se falacioso, uma vez que a Diretiva ndo se compromete com o modelo de governacdo que lhe esta
subjacente: admitindo indistintamente que a CAUD seja composta por membros ndo executivos da
administracdo (modelo anglo-saxonico), por membros de um supervisoty board (modelo dualista) ou por
orgdos designados diretamente pela assembleia geral (modelo latino). Acresce-se o fato de o diploma
comunitario prever no seu art.° 41.%/1 que nos casos de pequenas e médias empresas admite-se que outros
6rgdos sociais desempenhem as mesmas fung¢des, desde que o presidente deste 6rgdo nao exerca funcdes
executivas. — O Governo das Sociedades e a reforma do Codigo das Sociedades Comerciais ... P. 99.
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independentes. O outro critério é funcional, e prende-se com as fungdes especificas
que lhe sédo atribuidas, sendo que, na sua esséncia a comissao de auditoria compete
assegurar a fiabilidade da informacgdo financeira providenciada, fazendo um
acompanhamento rigoroso do seu processo de elaboracéo e fiscalizando de forma
independente o rigor da auditoria referente a essa informacéo.'?°

Sem prejuizo das acima referidas, constituem também funcdes da comissdo de
auditoria, aquelas que séo inerentes ao processo de selecdo dos auditores, a
definicdo dos termos do seu mandato, bem como a sua remuneracdo (todas as
competéncias referidas no art.° 423.° - F).

Entende-se do ponto de vista doutrinal que o fato de a comisséo de auditoria ser
um 6rgéo da sociedade, constituido por uma parte dos membros do CA, conforme
consagra o art.° 423-B/1, trata-se ela prdpria de outro 6rgdo da sociedade. Por esta
razdo Cordeiro de Menezes afirma que no fundo os modelos continuam a ser dois:
“monista” e o “dualista” uma vez que o modelo anglo-saxdnico ndo deixa de ser
um modelo “monista” 1?1,

No entendimento de Pedro Caetano Nunes, 0 modelo anglo-americano portugués
¢ um modelo dualista imperfeito, tendo em conta que ndo estabelece uma
separacéo organica absoluta entre o 6rgdo de gestdo (CA) e o orgdo de controlo
(CAUD), antes pelo contrario estabelece que os administradores executivos e 0S
non-executive directores integram o mesmo 6rgao colegial'?.

Para outro lado, atendendo ao fato de a comissdo de auditoria, ser um sub-6rgéo
que se incorpora no conselho de administracdo, 0s seus atos mais relevantes sdo
aqueles que sdo adotados enquanto estiverem presentes nos meetings os membros
conselho de administracéo.

Quanto a sua designacéo o art.° 423-C do CSC remete-nos para o art.’ 391.°, CSC.
Assim sendo, (tal como acontece no modelo tradicional em relacdo ao Orgao
fiscal), os membros da CAUD s@o nomeados pela assembleia de socios, devendo
ser composta pelo namero fixado nos estatutos, e dela devem fazer parte um
minimo de 3 membros efetivos (art.° 413.° CSC), enfatizamos que uma parte deles
pertencente ao CA.

Nas SA’s de grande porte este 6rgdo deve incluir pelo menos um membro que
tenha curso superior adequado ao exercicio das suas fungdes, ter conhecimentos
em auditoria e contabilidade e que seja independente (art.° 423.°/B n.° 3CSC).

120 para mais aprofundamentos vide P. Camara - O Cddigo das Sociedades Comerciais e 0 Governo das
Sociedades ... P. 100 e 101.

121 Cordeiro de Menezes -2007 p 781, Neste sentido, também na mesma esteira PAULO OLAVO CUNHA
entende que estamos perante uma fun¢éo de autocontrolo, na medida em que sdo os préprios membros do
conselho de administracdo (embora ndao executivos e, ndo raras vezes, independentes) que levam a cabo
grande parte das funces de fiscalizacao.

122 pedro Caetano Nunes — IV Congresso Direito das Sociedades em revista- P.74.
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Assim as grandes sociedades anénimas com comissdo de auditoria ndo precisam
ter mais 6rgdos.'?® Isto porque, para esse tipo de sociedade, o préprio contrato
societario exige que a comissdo de auditoria tenha uma certa composicao, e que
seja formada por administradores que se pretendem ser pessoas sérias, honestas,
competentes e independentes. Outrossim, na designacdo do 6rgédo de fiscalizacdo
deve-se ter em atencdo as incompatibilidades previstas no art. 414.°-A CSC.

De acordo com o art.° 423.°/B n.° 3 CSC, € vedado aos membros da CAUD o
exercicio de funcBes executivas. Desta vedacgdo resulta que s6 devem fazer parte
da CAUD administradores que ndo exercdo fungdes executiva (0s non executive
diretor).

Contudo, uma vez que 0s membros do CAUD sdo em simultaneo membro do CA,
segundo P. Caetano Nunes, resulta que, sO é possivel se as “fungdes executivas”
forem delegadas. De acordo com o autor, a lei estabelece um regime injuntivo de
delegacdo de competéncias, sem no entanto concretiza-lo*?,

Disto resulta a existéncia de mais um 6rgdo na estrutura do modelo de governo
anglo-americano que é a comissdo executiva, que ao final do dia sera essa
comissdo executiva 6rgdo de gestdo da sociedade!?®.

Ao presidente da comissdo de auditoria é atribuido voto de qualidade nas
deliberagbes da comissdo quando estd seja composta por um ndmero par de
membros e, nos restantes casos, se 0 contrato de sociedade assim estabelecer (crf.
art.° 395. °/3 CSC, por remissdo do art.’ 423. °- C, n.° 4, CSC), o modo colegial do
seu funcionamento, como o0 da comissé@o executiva no préprio modelo tradicional
(art.° 407. °/7, CSC que remete igualmente para o art.° 395. °/3, CSC).

Importa realgcar que assim como 0s Orgdos da administracdo, os orgdos de
fiscalizacdo no exercicio das suas funces devem observar deveres de diligéncia
profissional e de lealdade conforme estabelecido no art.° 64.° CSC no interesse da
sociedade, e deveres de vigilancia estabelecidos no art.° 420.° -A, CSC 125,

A CAUD funciona em certa medida como o meio de interligacdo entre a
administracdo e os auditores'?’. Assim, P. Camara considera que os membros da

123 Alexandre de Soveral Martins, Cédigo das Sociedades Comerciais em comentario, 2015 Volume V.
124 pedro Caetano Nunes-1V Congresso de Direito das sociedades em Revista, p.73. Almedina (2016).
125 1dem...

126 Sopre o dever de lealdade dos administradores, consulte-se Pedro Caetano Nunes - 11 Congresso DSR,
(2012).

127 Este é de resto 0 que se deve entender do conceito do audit commitee constante da section 205 do
Sarbanes-Oxley Act: a committee (or equivalente body) establisehd by and amongst the board of directors
of na issuer for the purpose of oversseing the accounting and finatial reporting process and audits of the
financial statements of the issuer. Paulo Camara- in Modelos de governo das sociedades anénimas.
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CAUD tém uma posicao juridica sui generis, porquanto acumulam fungdes de
administradores e de fiscalizadores da atuacdo da administracao.

Salienta-se ainda que a comissdo de auditoria ndo pode ser substituida por um
auditor unico, e por sua vez as sociedades estruturadas com um administrador
Unico, ndo podem ter uma comissdo de auditoria na medida em que, esta (comissao
de auditoria) devera estar compreendida num conselho de administracdo que
naquele caso nao existe. Cfr. art.° 278°/5 CSC.

Os membros da comissdo de auditoria ndo podem ser destituidos por simples
decisdo da AG'?8. Para serem removidos é necessario que se reinam os seguintes
requisitos:

e Justa causa'?®
e Resolugdo da AG
e Aprovacado da resolugédo da AG pelo tribunal

A ratio da criagdo das exigéncias acima referenciadas reside no fato de se
promover a protecdo da independéncia das pessoas que desempenham a funcéo de
controlo dos atos praticados pelos orgaos da sociedade.

A motivacdo pratica para adocdo deste modelo pelo legislador portugués, reside
numa dual realidade: por um lado possibilitar as SA portuguesas o preenchimento
de regras de compliance e de admissédo em mercados internacionais (E.U.A) e, por
outro lado, dotar o ordenamento juridico portugués de potencialidades para acolher
as sociedades estrangeiras com o one-tier board system*,

Outrossim consuma-se referir na doutrina que, o alargamento do leque de opgdes
de modelos de governagdo posto a disposicdo das sociedades, teve por parte do
legislador nacional, a intencdo de tornar mais atrativo o regime juridico portugués,
e dessa forma tornar-se mais acessivel a atuacdo das sociedade detentoras de
valores mobiliarios admitidas a negociacdes de mercados regularizados em paises
onde a referida modalidade seja mais conhecida ou onde seja exigida a existéncia
daquela comisséo 31,

Paulo Cémara expbe que ndo se pode negligenciar que 0 surgimento e
desenvolvimento do modelo anglo-saxdnico tem como base a tendéncia do reforco
dos administradores ndo executivos e de modo particular dos administradores
independentes.

128 Cfr art.? 415.° CSC.
129 Cfr art.° 419/1.° CSC.

130 Modelo de governo com um Unico érgdo principal, o conselho de administragéo.

1311 jvro Branco de Corporate Governance em Portugal p 61-76.
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Trata-se de um modelo que tem grande aceitagdo no contexto societéario nacional,
maxime entre as sociedades cotadas em bolsa, e inevitavelmente, entre as
instituicGes bancarias.

Procedendo-se a uma analise comparativa, entre o modelo latino e 0 modelo anglo-
saxonico, podemos constatar que a principal diferenca existente entre ambos reside
no facto de o conselho fiscal ser detentor de autonomia organica integral em
relagcdo ao conselho de administragéo, e em contraposicao, a comissdo de auditoria
ndo tem essa autonomia, sendo composta por membros do conselho de
administragéo.

Fig 3 Estrutura do modelo anglo-americano:
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2.1.3 Modelo de governo germanico (ou dualista)

E 0 modelo de governacéo de inspiracdo alema®2, e tem uma estrutura dualista ou
bicéfalas3, que postula a coexisténcia de um érgdo executivo (o Vorstand) e um
orgédo fiscalizador (o Aufsichtsrat), podendo em algumas situacGes este Gltimo
estar sujeito a aprovacao de algumas decisOes de gestdo®*. Esse tipo de modelo de
governo tem bastante relevo para a vida societaria, na medida em que marca o
desenvolvimento da separacéo entre gestao e controlo da sociedade.

Inicialmente foi concebido como modelo de governo opcional na Alemanha no
entanto, pouco tempo depois passou mesmo a ser de adocdo obrigatoria.

132 Na Alemanha o modelo dualista foi originalmente instituido na lei pelo Cédigo Comercial de 1861.

133 Tem estrutura dualista ou bicéfala, porque comporta dois érgdos de administragdo, nomeadamente o
Conselho de Administragdo Executivo, composto unicamente por gestores da sociedade, e o Conselho
Geral de Supervisdo, composto unicamente por Non-executive directors, designados na giria pelo acrénico
NEDs (Pedro Caetano Nunes). Em algumas situagdes o érgéo fiscalizador pode estar sujeito a aprovacao
de algumas decisdes de gestao.

134 Paulo Camara — A Reforma do Cddigo das Sociedades Comerciais. ..p. 201.
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No ordenamento juridico portugués, contrariamente ao que sucede na Alemanha,
0 modelo dualista nunca foi obrigatério, nem procurou vez alguma envolver o
representante dos trabalhadores na governacdo societarial®.

De acordo com a doutrina, no inicio de vigéncia do CSC, algumas sociedades
optaram por esse modelo tipo de governo, contudo, perderam logo o interesse e
passaram a adotar o0 modelo classico. A razdo desse desinteresse baseia-se no fato
de antes da reforma feita ao direito societario, figuravam-se muitos fatores que de
certa forma penalizavam este tipo de modelo de governo*®.

Com a reforma do direito societario de 1884, o legislador estabeleceu uma estrutura de
governo dualista, com o objetivo de fortalecer a funcdo de controlo do concelho de
supervisao. A existéncia de um 6rgao de aconselhamento fazia com que as fungdes do
conselho de supervisdo se esvaziassem, fincado esse sem participar na gestdo da
sociedade.

No direito portugués o art.® 278.%/1 CSC estabelece a estrutura societaria do modelo de
governo germanico, que contempla 4 érgéos sociais a saber:

assembleia geral (colégio de sdcios)
conselho de administracdo executivo
conselho Geral e de Supervisio®’,

revisor oficial de contas (ROC). 278.%/1 ¢) CSC

Estruturalmente existe neste tipo de modelo de governo societario associado ao
modelo germéanico, uma espécie de de divisdo do CA em dois 6rgéos destintos: o
conselho de administracdo executivo (CAE) do qual integram apenas
administradores executivos e que tem poderes de gestdo, e o conselho geral e de
supervisdo (CGS) composto exclusivamente por administradores ndo executivos,
sem poderes de gestdo®,

A semelhanca do que acontece no modelo classico, como submodelo do modelo
de governo dualista, existe a possibilidade de o CAE poder ser substituido por um
administrador unico®**, sendo que, para o efeito a lei determina que o capital social
ndo deve exceder os 200.000 euros, por forca do art.° 424°/2 do CSC.

135 Neste sentido, Paulo Camara, sobre o acolhimento do do modelo dualista ao direito portugués- in Os
Modelos de Governo das Sociedades Anonimas, (jornadas em homenagem ao professor Doutor Radl
Ventura) - A reforma do codigo das sociedades comerciais. P. 242 Almedina (2007).

136 Para estudos mais aprofundados sobre o tema, consulte-se CMVM, Governo das Sociedades Anénimas
— pastas de Alteracdo ao Cadigo das Sociedades Comerciais cit. 38-50.

137 Note-se que as expressdes “conselho de administragdo executivo” e “conselho geral e de supervisdo”

vieram substituir as expressdes do regime anterior “direcao” e “conselho geral”, respetivamente (cfr. art.°
40.° do Decreto-lei n.° 76.°-A/2006, de 29 de Marco.

138 Corporate Governance no espago Luséfono, P. 155.

139 Que deveria ser designado como executivo.
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Todavia, essa substituicdo ndo é permitida no @mbito do conselho geral e de
supervisdo, donde, este 6rgdo colegial ndo pode ser substituido por um 6rgao de
composicdo singular.

Em termos comparativos, no regime anterior a 2006 o CAE correspondia a Diregéo
e previa-se que este orgdo fosse composto por um nimero impar de membros, no
maximo cinco®°,

No regime atual este 6rgao é composto pelo nimero de administradores fixados
nos estatutos societario, sendo que a lei ndo estabelece um ndmero maximo ou
minimo admissivel.

Do ponto de vista doutrinal* ha quem defenda que se trata de uma espécie de
imitacdo do modelo alem&do que no entanto falha num aspeto que consiste no
seguinte: Em Portugal a supervisdo também pode ser da competéncia dos sécios.
Por outro lado, na Alemanha os administradores executivos sdéo nomeados pelo
conselho de administragdo, ao passo que em Portugal podem ser nomeados pelos
sOcios se estiver previsto nos estatutos de acordo com o art.° 425.%/ 1 b) do CSC.

Por outro lado, nos termos do art.® 442.%/1 do CSC, o CGS ndo intervém na gestédo
das atividades da sociedade. Contudo, no direito alemé&o este 6rgéo de supervisao
tem a faculdade de intervir na gestdo das atividades da sociedade caso assim
entender.

Torna-se oportuno referir que no ambito da reforma feita ao CSC, no que diz
respeito ao modelo de governo em andlise, varias alteracdes foram introduzidas,
nomeadamente no que diz respeito as competéncias do CGS, fato que impulsionou
uma nova dinamica societaria de funcionamento e relacionamento dos 6rgaos
sociais.

Outrossim, foram substituidas as préprias denominacbes do oOrgdo de
administracdo (““ direcdo”) para “CAE” e do 6rgdo de fiscalizacao (“‘conselho
geral”) passou a ser denominado “CGS”.

As SA’s que sejam emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdes em
mercado regulamentados, ou que preencham os critérios do art.° 413°-2 a) do CSC,
sdo submetidas a exigéncias especificas, estabelecendo-se o dever de o CGS
constituir uma comissdo para matérias financeiras, especificadamente dedicada ao

140 paulo Camara entende que o texto legislativo criava injustificados constrangimentos a composicéo dos
6rgdos, sobretudo nas sociedades de grande dimensdo. Essa limitagdo constituia maior constrangimento
quanto ao conselho geral, tendo em conta a necessaria qualidade de acionista para os membros deste 6rgao.
Quanto aos membros da diregdo, estavam sujeitos a um restritivo regime de impedimentos, sendo que,
apenas podiam ser destituidos com base em justa causa, em contraste com o regime de livre destitui¢do da
administracdo vigente no modelo nacional classico. — Cddigo das Sociedades Comerciais e 0 Governo das
Sociedades.

141 Neste sentido, Pedro Caetano Nunes.
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exercicio das funcdes referidas nas alineas f) & 0) do art.° 441° CSC (art.® 444°/2
CSC).

A lei estabelece ainda que desta comissdo vocacionada ao tratamento de matérias
financeiras, deve fazer parte pelo menos um membro que tenha curso superior
adequado ao exercicio das suas funges, e que seja dotado de conhecimento em
auditoria ou contabilidade, devendo este ser independente, nos termos do art.°
414.°/5 CSC (cfr. agora art.® 444.°/5, CSC). Esta comissao deve ainda ser composta
por uma maioria de membros independentes®2 143,

O CGS é composto polo nimero (par ou impar) de membros que for fixado no
contrato societario, devendo todavia tal niUmero ser sempre superior ao nimero de
administradores (art.° 434.°/1 CSC). Outrossim sdo aplicaveis a composi¢cdo do
CGS as regras do art.° 414.°-A CSC, com excecao do que estabelece a alinea f) do
n.° 1, excetuando no que diz respeito a comissao para as matérias financeiras que
deve ser constituida nas sociedades emitentes de valores mobiliarios admitidos a
negociacdo em mercados regulamentados e nas sociedades de grade porte.

Apos a revogacdo do art.°. 434.°/2 CSC, pelo Decreto-Lei n.° 76.°-A/2006, 0s
membros do CGS néo tém de ser necessariamente acionistas, contribuindo desta
forma para uma maior profissionalizacdo deste 6rgao.**

Nos termos da lei, aos membros do CGS ¢ vedado o exercicio por conta propria
ou alheia, de atividade concorrente com a sociedade, bem como o exercicio de
funcbes em sociedade concorrente, e ndo podem ser designados por conta ou em
representacdo desta, sem que haja uma autorizacdo da AG (art.° 434.°/5 CSC).

Ao estabelecer esta barreira, o legislador procura assegurar a materializacdo do
dever de lealdade previsto no art.° 64. °/2 do CSC, prevenindo deste modo

142 Os administradores independentes sdo de origem do direito norte-americanos, num sistema de Corporate
Governance que pode ser descrito do seguinte modo: um predominio de sociedades de titularidade
fragmentada, com uma pluralidade de pequenos acionistas em que nenhum se assume como dominante; um
6rgdo de administracdo (o ‘board’) assente numa estrutura claramente monista e muitas vezes afastado da
gestdo corrente, didria, da Sociedade; a auséncia de um 6rgdo especificamente dedicado a fiscalizacéo das
atividades sociais. Pesquisado em:
https://www.cgov.pt/images/stories/ficheiros/livro_i_da_comisso_jurdica.pdf.

O administrador independente é uma figura que foi desenvolvida na doutrina como forma de promover uma
boa governacdo societaria, isenta de influéncias negativas.

143 «Pessoa que ndo esteja associada a qualquer grupo de interesses especificos na sociedade nem que se
encontre em posicdo de afetar a sua isencdo de andlise ou decisdo, nomeadamente em virtude de: a) Ser
titular ou atuar em nome ou por conta de titulares de participaco qualificada igual ou superior a 2% do
capital social da sociedade; b) Ter sido reeleita por mais de dois mandatos, de forma continua ou
intercalada.” Cfr (n.° 5 do artigo 414.° do Cddigo das Sociedades Comerciais).

144 Neste sentido, Paulo Camara- O governo das Sociedades e a Reforma do Cddigo das Sociedades
Comerciais.
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eventuais situacdes de conflitos de interesses, sobretudo no exercicio do poder de
nomear e destituir os administradores, nos casos em que tal poder ndo seja
atribuido pelos estatutos a AG#,

A lei visa igualmente acautelar situagdes de utilizacOes abusivas de informagoes
de carater sensivel ou reservado, conforme disposto nos n.% 2, 5 e 6 do art.° 254.°
do CSC (cfr. art.° 434.°/7 do CSC) 16,

Apesar de 0 modelo de governo em referéncia ser conhecido como dualista, tem
uma caracteristica particular, que se prende com o facto de o conselho geral e de
supervisdo ter fundamentalmente funcdes de fiscalizacdo '#’. Deste modo, o0 CGS é
caracterizado como 6rgdo de fiscalizacdo da sociedade. O elenco das suas
competéncias abarca a fiscalizagdo: das atividades do CAE, “os sistemas internos
de gestdo de riscos, controlo e auditoria interna”, do controlo e da observancia do
cumprimento da lei e do contrato de sociedade!®,

Existe no entanto um outro fundamento para que o CGS seja considerado um érgéo
de fiscalizagdo, que tem a ver com certas competéncias que lhe sdo conferidas,
como por exemplo, a de nomeacéo e destituicdo de administradores (441.° al. a)
CSC), sobretudo no que concerne ao presidente do conselho de administracdo
executivo (441.° al. b) CSC) e funcdes de representacéo da sociedade nas relagdes
com os administradores (441.° al. ¢) CSC).

De acordo com alguma doutrina portuguesa, 0 CGS é um 0érgdo que tem
verdadeiramente uma natureza “hibrida”4°, ¢ “intermédio”**°, porquanto, denota-
se na natureza daquele 6rgdo um carater mitigado com o predominio de funcdes
de fiscalizacdo sem, no entanto, deixar de parte a sua caracteristica legalmente
conferida de 6rgdo de administracéo.

Reportando-nos ao plano da reforma do direito societario de 2006, a respeito da
qualificacdo do CGS, entende-se na doutrina que enquanto orgao de fiscalizacéo
stricto sensu, torna-se redutora. Para G. Figueiredo Dias “...0 conselho geral e de
supervisao perdeu em amplitude de competéncias e viu de alguma forma diluidas
as caracteristicas que o afastavam de um 6rgao de fiscalizacéo tipico, mas ganhou
em plasticidade, na medida em que, a possibilidade agora devolvida a propria

145 cfr. art. 441. ° al. a) do CSC.
146 Neste sentido Prof. Doutor Jodo Calvéo da Silva.

147 para Pedro Caetano Nunes, esta funcdo de fiscalizacdo encontra-se enunciada de forma abstrata na al.
d) do 441°1 do CSC, e concretizada através das alineas seguintes.

148 Na esteira de P. Caetano Nunes, neste tipo de modelo, “De acordo com a descrigdo tipoldgica de 6rgao
de controlo, o conselho geral e de supervisao constitui um 6rgdo de supervisdo”.

149 3. CALVAO DA SILVA,

150 P, OLAVO CUNHA.
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sociedade de, pelos estatutos e no uso das possibilidades que lhe sdo conferidas
pelas alineas a) e b) do art.’ 441° (e também do n.° 1 do art.® 442.°) decidirem qual o
perfil que querem atribuir aquele 6rgdo, aproximando-o ou distanciando-o mais de um
6rgéo de fiscalizagdo puro®®?.,

O modelo de governo dualista permite uma separacdo eficaz do exercicio da
supervisdo e da funcdo de gestdo da sociedade!®?, para que a concretizacdo dos
objetivos e interesses da empresa, dos seus acionistas, dos seus empregados e
restantes “stakeholders”, seja efetiva, contribuido desta forma para que haja um
certo grau de prestigio e credibilidade.

Fig 4. Estrutura do modelo dualista, Fonte: CMVM
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Paulo Camara elenca alguns tragos do regime comuns aos varios modelos de
governo societarios baseando-se na utilizacdo de trés técnicas: aplicacdo das regras
constantes da parte geral do CSC sobre administracéo e fiscalizacdo (maxime, arts.
64.°e 72.°e ss; as normas remissivas puras (v.g. arts. 423-B n.° 3, 435.%/2 e 445.%/1)
ou com adaptacOes (v.g. arts. 433.° 434.°/4 e 445.°/2) e a simples enunciacdo de
regas de conteido idéntico (arts. 414.°n.% 4 a6 e 423.°- B n.° 4 e 5)'*3,

3.2. No sector bancario

Como nota prévia importa referir que para aferimos sobre as atividades tipicas
desenvolvidas por uma instituicdo de crédito®™* (banco), temos que olhar para as
definicdes que a lei estabelece para percebermos efetivamente o que se deve
entender por IC.

51 G. FIGUEIREDO DIAS,

152 A separagéo da funcéo de gestdo e da fungdo de supervisdo da sociedade materializa-se com a existéncia
de um conselho de administragco executivo encarregue da gestdo dos negécios da sociedade

153 p, Camara - Cédigo das Sociedades Comerciais e 0 Governo das Sociedades.

154 Conforme disposto na al. a) do artigo 3.° do RGICSF os bancos em Portugal consideram-se instituigcdes
de crédito.
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No que concerne ao enquadramento juridico, o conceito de «instituicdo de crédito»
encontrasse estipulado no art.° 2° - A, w) do RGICSF, que as define como “(...) a
empresa cuja atividade consiste em receber do publico depdsitos ou outros fundos
reembolsaveis e em conceder crédito por conta prépria”*™.

De referir que, enquanto sociedades comerciais 0s bancos com sede em Portugal
revestem necessariamente a forma de sociedades andnimas™®.

Vale salientar que do leque de instituicGes de crédito legalmente previsto, 0s
bancos sdo as que assumem uma importancia especial em relacdo as demais®’,
tendo em atencdo o seu objeto social'®®, por um lado, e por outro, 0 quadro normativo
pelo qual se regem, com particular enfoque aos requisitos exigidos para
autorizacdo da sua constituicao™®.

De acordo com o estabelecido no Relatério do BdP relativo a supervisdo
comportamental, é imperiosa a necessidade de salvaguardar a confianca no sistema
financeiro perante os agentes economicos, pois sem a qual ndo é possivel o
funcionamento da economia de modo proficiente.

Tendo em atencdo a magnitude dos efeitos negativos que o mau funcionamento do
sistema financeiro tem para uma determinada economia, faz todo sentido que

155 Do ponto de vista doutrinario tratar-se de uma definicdo muito restringida, tendo em atencéo as
atividades especificas que estas instituicbes desenvolvem hodiernamente. Este entendimento tem como
fundamento o fato de a definigdo fazer referéncia apenas a “rececdo de depdsitos e concessdo de créditos”
(sendo tipicamente estas as atividades de uma instituicdo de crédito). Contudo, os bancos hoje em dia
regem-se, pelo principio da banca universal, nos termos do qual lhes é permitido, para além do exercicio
da atividade de intermediacgdo crediticia, a pratica de outras atividades, nomeadamente, as elencadas no
art.’ 4° do RGICSF.

156 Conforme disposto no do art.? 14.%1 al. b) do RGICSF “As institui¢des de crédito com sede em Portugal
devem satisfazer as seguintes condicfes: b) Adotar a forma de sociedade anénima;”. PAULO OLAVO
CUNHA entende tratar-se de um tipo societario caraterizado como Sociedades comerciais especiais. Vide
CUNHA (2014:11). Também neste sentido, e referindo-se a estas sociedades como tipicas, em fungéo do
seu objeto social, FURTADO (2009:136 € ss.).

157 Para além dos bancos existem outras instituicGes de créditos, a saber: caixas econdmicas; caixa central
de crédito; caixa central de crédito agricola mutuo e as caixas de crédito agricola mutuo; instituices
financeiras de crédito; As instituices de crédito hipotecério; Outras empresas que, correspondendo a
defini¢do constante da al. w) do artigo 2.° -A do RGICSF, como tal sejam qualificadas (cfr. Artigo 3.9).
Contudo, as institui¢des de credito elencadas nesta nota, ndo constituem objeto da presente dissertacéo,
pelo que, ndo abordaremos aqui de forma detalhada.

158 Conforme estabelecido no art.° 14.%1 al. ¢) do RGICSF, as institui¢es de crédito com sede em Portugal
devem ter como objeto exclusivo “(...) o exercicio da atividade legalmente permitida nos termos do art.°
4.°. Os bancos caracterizam-se, assim, pela sua vocacéo universal em matéria de servigos financeiros,
entre os quais. os discriminados no art.° 4.°/1 do RGICSF, bem como os previstos nos arts. 290.° e 291.° do
CVM - neste sentido, BORGES (2011:2609).

159 O pedido de autorizagdo para a constituicdo de um banco deve ser formulado com observancia a
determinados elementos elencados no artigo 17.° do RGICSF.

160 Relatério do BdP, sobre a Supervisdo Comportamental (2011), p. 21, disponivel em www.bportugal.pt
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0rgdo supervisor estabeleca um regime apertado no que concerne ao processo de
autorizacdo para a constituicdo de uma instituicdo de crédito.

e Relacdo entre corporate governance e a banca

A semelhanca do que acontece no setor ndo bancario, 0 CG também é uma temética
que tem vindo a suscitar bastante interesse no setor bancério'®® a nivel global, e
pode-se incontestavelmente afirmar que no contexto atual trata-se de uma matéria
de caracter obrigatdrio®?.

Citando Carlos da Silva Costa, “De facto, o quadro e as praticas de governance
condicionam e determinam a sustentabilidade do proprio processo de
desenvolvimento. A aposta na disseminacdo, a todos os setores de atividade, de
modelos e praticas de boa governacdo, € um elemento-chave no fomento da
confianca e de um crescimento econdmico mais robusto e sustentavel.”53

Para o refor¢o da observancia das regras legislativas/recomendatdrias em matéria
de CG, o art.° 17.° RGICSF referente a instrucdo do pedido de autorizacdo para
constituicdo de um banco, estabelece uma serie de exigéncias dentre as quais, nos
termos do disposto no n.° 1 al. f), “O pedido de autorizacéo serda instruido com os
seguintes elementos.. Dispositivos solidos em matéria de governo da
sociedade 1%,

Por outro, 0 n.° 2 do supra referenciado artigo elenca os elementos que devem ser
incluidos nos respetivos “dispositivos sélidos em matéria de governo da

161 A propésito do papel dos bancos no corporate governance e na promogdo do mercado de capitais, numa
Conferéncia Internacional da CMVM sob o tema — “Flexibilidade e proporcionalidade em corporate
governance - A promocdo do mercado de capitais (portugués) através do corporate governance”, realizada
em Junho de 2017, Carlos da Silva Costa resumiu que “a existéncia de modelos de corporate governance
robustos e escrutinados pelos stakeholders, com esquemas de incentivos apropriados, com mecanismos de
controlo adequados e boas préticas de producdo e de reporte de informacéo, potencia a eficiéncia das
instituicdes, e uma melhor gestdo e mitigacdo dos riscos. Adicionalmente, a existéncia de um leque mais
diversificado de fontes de financiamento, bem como a possibilidade de acesso a instrumentos financeiros
inovadores beneficiam as empresas e o investimento, e contribuem para a estabilidade financeira e um
crescimento mais sustentavel e equilibrado da economia portuguesa”. Consultado em:
Jwww.cmvm.pt/pt/Comunicados/ConferenciasdaCMVM/Documents/Conferencia_Governance_Intervengdo_Governa
dor.pdf

162 |ss0, ndo obstante o fato de o corporate governance constituir-se maioritariamente de regras de caiz soft
low

163 Conferéncia Internacional da CMVM....

164 Redagdo introduzida pelo Decreto-Lei n.° 88/2011, anteriormente a redacdo contemplava “(...)
incluindo uma estrutura organizativa clara, com linhas de responsabilidade bem definidas, transparentes
e coerentes, processos eficazes de identificagéo, gestao, controlo e comunicacéo dos riscos a que esta ou
possa vir a estar exposta e mecanismos adequados de controlo interno, incluindo procedimentos
administrativos e contabilisticos sélidos, sendo que os dispositivos, procedimentos e mecanismos referidos
devem ser completos e proporcionais a natureza, nivel e complexidade das atividades de cada instituicdo

de crédito. ”
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sociedade” como sendo: a) Uma estrutura organizativa clara, com linhas de
responsabilidade bem definidas, transparentes e coerentes; b) Processos eficazes
de identificacdo, gestdo, controlo e comunicacdo dos riscos a que esta ou possa vir
a estar exposta; c¢) Mecanismos adequados de controlo interno, incluindo
procedimentos administrativos e contabilisticos sélidos, politicas e préaticas de
remuneragao que promovam e sejam coerentes com uma gestdo sé e prudente dos
riscos.

Em paralelo, no ambito da supervisdo geral, o Banco de Portugal nas vestes de
agente regulador, tem o poder de exigir que as instituicbes de créditos
incumpridoras das normas que regem a sua atividade, adotem imediatamente
medidas ou ac¢des necessarias para sanear a situacdo, podendo para o efeito exigir
um reforco dos processos e mecanismos criados para efeitos do governo da
sociedade, controlo interno e autoavaliagdo de riscos.'®

No sentido de dar mais enfase, Paulo Camara®® entende ser “incontroverso 0
relevo central que ocupam 0s governos societarios dos bancos nos debates
regulatorios...” O autor sustenta que tal resultado se deve a um concurso de fatores
de dupla ordem: de natureza estrutural e de natureza conjuntural.

Em relacdo aos fatores de natureza estrutural, o autor entende ser util fazer uma
reconstituicdo dos tracos que marcam a especificidade do governo das sociedades
do setor financeiro, destacando a influéncia que pode ser exercida pelos bancos
aos sujeitos afetados pelas atividades que estas instituices realizam.

Acresce-se a esta especificidade a natureza das entidades reguladas por normativos
de direto bancario, quer em termos de supervisdo prudencial como em termos
supervisao comportamental. Como corolario, verifica-se no sector bancario uma
interligacdo entre corporate govenance e regulagéo.'®’

No que concerne aos fatores de natureza conjuntural que fundamentam a
importancia do corporate governance dos bancos, prende-se com o contexto pos-

165 Cfr. Artigo 116.°-C, n.° 1 al. b) do RGICSF.

166 A Governagdo dos Bancos nos Sistemas Juridicos Luséfonos — Governos dos Bancos...: Uma
introducdo, Almedina.

167 A propdsito dessa interligacdo, e ainda na esteira de Paulo Camara, a relagdo entre governacéo e
regulacéo ndo é de antitese mas sim de complementaridade. Neste contexto, o produto mais perfeito do
corporate governance — 0 principio comply or explain — assenta numa combinacdo perfeita entre
governacgio e regulacio. — Para mais detalhes, vide P. Camara - O IMPACTO DA REGULAGCAO NO
CORPORATE GOVERNANCE: ONDE RESIDE O EQUILIBRIO in Conferéncia CMVM- Flexibilidade
e Proporcionalidade em Corporate Governance: A Promocdo do Mercado de Capitais (portugués) através
do Corporate Governance 20 de junho de 2017.

Paulo Camara faz igualmente referéncia sobre a importancia de uma interligagdo mais profunda entre
governacdo e regulacdo e os riscos sistémicos que podem ser induzidos por eventuais desequilibrios
verificados nas instituicbes. Conclui desta forma que o governo societario €, também, um instrumento de

afericdo do risco das instituicdes.
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crisel®®, Com a crise financeira tornaram-se visiveis as varias debilidades dos
governos das instituices de crédito. Neste contexto Paulo Camara defende que
este fendmeno teve como causas determinante o grau excessivo de assuncdo do
risco, com enfoque no curto prazo, tendo com isso agravado com a deficiéncia da
governacdo de certas instituicoes.®®

Na sequéncia, esforcos foram feitos no sentido de se criar mecanismos reforgados,
e uma reflexdo critica sobre o complexo normativo e recomendatorio até entdo
vigente. Ou seja, os Estados viram-se confrontados com a obrigacdo de criar uma
regulacdo mais eficaz, baseada nas experiéncias e nas lessons learned*®.

Para P. Camara, “o sistema de governacao carece de fontes legislativas e depende
das estruturas societarias e institucionais™’?, e aponta a existéncia de um critério
de complementaridade segundo o qual a regulacédo e governagdo completam-se.
Em certa medida, justifica-se esta especial ligacdo entre governacao e regulacédo
que se faz sentir ao nivel dos bancos, tendo em atencdo que estas instituices estdo
sujeitas a uma forte regulacédo e supervisdo, quer a nivel prudencial quer a nivel
comportamental, por parte das autoridades para tal autorizadas*2.

Alguns estudos referem que o governo societario teria funcionado razoavelmente
bem em alguns setores da economia, no periodo antes da crise e até mesmo na sua
vigéncia, com excecdo do setor financeiro.

168 para uma melhor contextualizacdo sobre o tema (corporate govrnance a nivel dos bancos), é comum
fazer-se um recuo no tempo, para recordar um fendmeno que assolou a economia mundial, e que tornou
evidentes as fragilidades existentes no setor bancério e financeiro. Trata-se da crise financeira de 2007, que
teve inicio nos EUA e tdo depressa chegou a varios quadrantes mundiais, tendo-se inclusive estendido
também para a Zona Euro.

Existem estudos que defendem que aspetos relacionados com matérias tais como: o controlo dos riscos, a
qualificacdo dos administradores, a falta de capacidade critica em face do zeitgeit da era, os conflitos de
interesses e remuneragdo, desempenharam um papel determinante para o despoletar da crise —neste sentido,
Sofia Leite Borges- O governo das Organizaces (O governo dos bancos).

Por outro lado, existe na doutrina outro entendimento segundo o qual, poderdo ter sido precisamente as
boas préaticas em matéria de governo dos bancos que tornaram a atuagao dos 6rgdos de administracdo mais
propensa ao risco, e assim contribuiram para a crise e a sua propagacao.

Ha ainda quem entenda que a crise teve na base, ndo uma apeténcia cega pelo lucro facil, mas sim uma
percecdo erronea em matéria de avaliacdo dos riscos associados a certos ativos.

165 para P Camara, apontam-se como principais problemas neste ambito, fatores que se prendem com as
falhas do sistema de controlo interno, as limita¢des de atuacdo dos 6rgdos de administracéo, e 0s
desajustamentos da estrutura e montantes da remuneracéo dos dirigentes dos bancos.

170 Neste sentido, Hugo Moredo Santos - 11 Congresso de Direito Bancario, Almedina 2017

171 p, Camara- O IMPACTO DA REGULACAO NO CORPORATE GOVERNANCE: ONDE RESIDE
O EQUILIBRIO in Conferéncia CMVM...

172 Em relacdo a autoridade reguladora, destacamos em particular o papel do BdP e da CMVM enquanto
supervisores da atividade das instituicdes de crédito.
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Outros entendimentos descartam claramente a responsabilidade direta do governo
societario dos bancos em situacdes de crise!’3,

Ainda em relacdo ao fenémeno da crise mundial, considera-se ponto assente que
fatores como a governagédo ineficiente observada no @mbito das instituicdes de
créditos contribuiram de forma acentuada para o agravamento do problema e,
ainda mais para a incapacidade de encontrar solucGes para 0 mesmo®’,

A proposito, e citando o Relatorio de Cadbury, “Nenhum sistema de governacgéo
empresarial pode estar totalmente & prova contra fraude e incompeténcia. O teste
é quanto podem essas aberracGes ser desencorajadas e qudo rapidamente podem
ser trazidas a luz...”

e Evolucao legislatival™

Quanto a evolucdo do quadro normativo sobre o CG a nivel da banca, estudos
apontam para o fato de que, ndo obstante terem surgido em 2007 alteracOes a
diplomas de novos atos normativos, até 2011 ndo se faziam notar no ordenamento
juridico portugués normas legais regulamentares ou de autorregulacéo
vocacionadas ao tratamento do governo dos bancos.

173 THE HIGH LEVEL GROUP ON FINANCIAL SUPERVISIONIN THE EU (2009).

Coloca-se a questdo de se saber se apds mais de uma década o setor bancario dispbe agora de dispositivos
mais sélidos ou se ainda corre risco de acontecerem novos colapsos? Os investimentos especulativos terdo
sido travados definitivamente?

Para dar resposta a essas questdes, especialista em sede dessa matéria sdo de entendimento que a banca
(portuguesa e ndo s6) esta hodiernamente provida de mais mecanismos regulatérios, e que 0s seus
reguladores estdo mais atentos e consequentemente preocupam-se em reforcar os mecanismos relacionados
com a matéria do CG.

Contudo, em sentido diverso, existem opinides segundo as quais, mesmo com a adogao de mecanismos que
versem sobre matérias de boas praticas em governo dos bancos, ndo se pode garantir categoricamente que
devem ser descartados eventuais episddios de crise no decorrer das atividades dos bancos. Salientamos que
este é também o nosso entendimento, na medida em que, pese embora ser um fato que o CG proporciona
mecanismos conducentes a uma boa governacdo e consequentemente o sucesso das IC, ndo é possivel
afirmar que seja condicdo bastante para eliminar completamente o risco inerentes a atividade que estas
desenvolvem, “o risco estard sempre a espreita”.

174 Neste sentido, COMISSAO EUROPEIA (2010:1).

175 p Camara divide a evolucéo legislativa em duas etapas, sendo que a primeira vaga internacional de
regulacdo nesta &rea surgiu como resposta a escandalos, tais como, Enron, Worldcom e similares, com
enfoque para as sociedades cotadas, independéncia do auditor, eficicia da fiscalizacdo e administradores
ndo executivos, tendo como resultado: Alteragdo da Diretiva dos Auditores; Alteracdo da 4.2 e 7.%s Diretivas
de Direito das Sociedades; Recomendacdo da Comissdo Europeia sobre Remuneracdo de Administradores;
Recomendacdo da Comissdo Europeia sobre Papel dos Administradores Nao-Executivos; Diretiva sobre
Direitos dos Acionistas (2007/36/CE).”

A “Segunda vaga internacional de regulagéo nesta &rea surgiu como resposta a crise financeira internacional
iniciada em 2007 com enfoque nas institui¢des financeiras (muitas cotadas; ex: BES, Banif), controlo
interno, remuneracdes que resultou na AIFMD; RecomendagBes sobre remuneragdes de instituicBes
financeiras (2009/384/CE); Recomendacdo CE sobre Comply or Explain; CRD Il e CRD IV; UCITS V;
Revisdo da Diretiva dos Direitos dos Acionistas.”
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Como consequéncia, exigia-se para um melhor engquadramento possivel das
questdes, um exercicio de conexdo com varios diplomas sobre a matéria, vigentes
naquela época. E neste contexto, que Portugal importava a experiéncia de praticas
internacionais sobre a matéria, com particular enfoque para os trabalhos
desenvolvidos pelo CBSB'® e pelo FSB!'".

De salientar também o contributo dado pelos principios da OCDE em matéria de
governo das sociedades, que foram posteriormente adotados pelo CBSB’® e
ajustados a conjuntura da realidade das instituicdes de credito.

De acordo com as traves mestras do CBSB sobre o CG, a adogcdo de maus
principios e mas praticas em matéria de governo dos bancos por parte das
instituicdes, dao certamente origem a uma maior margem de risco de faléncia dos
mesmos, 0 que desencadeia naturalmente a ocorréncia constante de custos
avultados e consequéncias significativas, tendo em conta a envolvéncia de poderes
politicos para salvaguardar ou a tomada de medidas de saneamento do banco, bem
como o impacto que uma eventual faléncia pode acarretar para os acionistas do
fundo de garantia de depdsitos, e dos sistemas de indemnizagdo aos respetivos
investidores e demais interessados (v.g. 0s interesses dos seus depositantes e do
proprio sistema financeiro).

Assim, os principios do CBSB sustentam-se pela ideia nuclear segundo a qual a
supervisao externa tem necessariamente de ser complementada por uma estrutura
governativa forte, regida por boas praticas de direito societario’®.

Note-se que estas orientagdes estavam focadas em chamar a atencdo para a
importancia de definicdo dos objetivos estratégicos e valores corporativos que
regem as sociedades bancarias, para uma clara atribuicdo de encargos e
responsabilidades, bem como a garantia da capacidade dos administradores, da sua
independéncia e correta compreenséo do seu papel no governo societario*®,

176 O Comité de Basileia de Supervisdo Bancaria (CBSB) constitui o principal padrdo mundial para a
regulamentacdo prudencial dos bancos de varias jurisdicoes.

177 Financial Stability Board principles.

178 De acordo com o Enhancing corporate governance for banking organism (2010), na perspetiva da
indUstria bancéria, o corporate governance abrange (...) a forma como os neg6cios e a atividade de um
banco sdo geridos pelos respetivos 6rgdos de com fungdo de gestdo e supervisio...

179 BCBS (1999:1).

De salientar que Por outro lado a adocdo de mas praticas em matéria de governagdo no &mbito da gestdo e
fiscalizacdo dos bancos pode repercutir na sua credibilidade, gerando assim a falta de confianca e
consequente perda de credibilidade dos mercados quanto a sua capacidade para gerirem o seu volume de
negocios, e faz com que os seus depositantes percam a confianga e levantem os respetivos montantes neles
depositados, fato que vai culminar numa escassez de liquidez dessa instituicdo e consequentemente uma
crise.

180 |dem P. 7
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Outrossim era dado relevo ao papel de controlo e fiscalizagdo atribuido quer a
gestdo de topo, quer as equipas responsaveis pelas auditorias, com quem 0s
conselhos de administragdo devem colaborar.

Para além da abordagem em torno das politicas remuneratdrias, reforca-se de igual
moda a importancia da transparéncia na conducdo dos destinos societarios, que
constitui pedra angular de toda a governagéo que se pretenda sélida*®?.

As orientacGes do BCBS foram revistas em 2006 posteriormente em 2010 (depois
da crise economico-financeira iniciada de 2007), e em 2015 jA& com uma
designagao diferente “Corporate Governance Principles for Banks. Na verséo de
2015, o BCBS teve o cuidado de evidenciar especialmente a importancia do
reforco dos mecanismos de gestdo de risco nas instituicdes de crédito, através de
uma definicdo clarividente das competéncias do 6rgdo de administracéo, 6rgao de
fiscalizacdo e auditores externos!®?,

Com o evoluir dos tempos foram criados Vvarios normativos voltados
essencialmente para a contribuicdo de um aperfeicoamento e afirmacéo de préaticas
de bom governo a nivel dos bancos em Portugal, dos quais destacam-se, a Diretiva
2006/48/CE do Parlamento Europeu e do Conselho - Segunda Diretiva de
Coordenacéo Bancario - relativa ao acesso a atividade das instituices de crédito e
ao seu exercicio - a Diretiva 2006/49/CE relativa a adequacdo de fundos proprios.

e Organizacao dos Bancos

E incontestavelmente determinante que o funcionamento saudavel e seguro dos
bancos dependente em grande medida de uma governacdo solida e eficaz, que
proporciona uma Visdo abrangente das administracbes, tendente ao
aperfeicoamento das atividades que desempenham, e um planeamento estratégico
e de capital orientado, propiciando dessa forma uma robustez no modelo de
negocio da instituicao.

Nesta senda, e seguindo P. Camara, a “ estrutura de governacdo adotada por uma
determinada sociedade bancaria tem relevo determinantemente na distribuicédo do
poder decisério dentro dessa institui¢do, condicionando a medida de influéncia dos
administradores, socios e membros do 6rgdo de fiscalizacdo, 0 modelo governativo
perfilhado por uma instituicdo de crédito permite, em maior ou menor medida,
resguardar a sociedade de desvios em relacdo aos interesses desta e dos seus

181 |dem P. 8

182 Como resultado das sucessivas alterages aos Acordos de Basileia Il e as Diretivas 2006/48/CE e
2006/49/CE, viu-se a necessidade de se conjugar todas as disposi¢des em novos diplomas legais, com a
finalidade de se promover a clareza e a aplicagdo coerente das normas comunitarias. Foi neste contexto que
foram aprovados novos diplomas, tais como, a Diretiva CRD V50 e o Regulamento (UE) 575/2013 do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de Junho de 2013.
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acionistas, de eventuais comportamentos oportunistas por parte dos titulares dos
6rgdos de gestdo ou de meras ineficiéncias™,

No que concerne ao tipo de modelo de governo a ser adotado por uma determinada
IC, e tendo em atencdo ao principio da autonomia privada, ndo nos parece ser
ilegitimo afirmar que cada instituicdo de crédito em pleno exercicio da sua
atividade em Portugal pode livremente!84 fazer a escolha do modelo de governacéo
que lhe aprouver, desde que garanta “a gestdo eficaz e prudente da mesma,
incluindo a separacéo de fungdes no seio da organizacao e a prevencao de conflitos
de interesses.” — Cfr. n.° 1 do artigo 115.°-A do RGICSF*#°,

Trata-se de uma exigéncia legal que esta intimamente relacionada com o critério
geral de apresentacéo de dispositivos solidos em materia de governo de sociedade,
através de uma estrutura organizativa clara, onde sejam asseguradas linhas de
responsabilidade definidas e mecanismos de controlo internos capazes?e®.

Contudo, apesar das sociedades terem a faculdade de livremente escolherem o
modelo de governo a adotar, Filipe Cassiano dos Santos entende que “dada a
natureza do conselho fiscal no modelo societario classico, com uma intervengéo
limitada pela sua natureza de 6rgdo de fiscalizacdo, sera talvez adequado obrigar
as sociedades que tém por objeto a atividade bancéria e financeira a escolher um
dos dois modelos previstos nas alineas b) e ¢) do art.° 273.%, n.° 1, do CSC, na
medida em que o estabelecido na alinea a) ndo assegura suficientemente o controlo
dos interesses que nessas sociedades estdo presentes!8’. Este autor ndo descarta
no entanto a possibilidade de se evitar essa imposicdo, com uma eventual
reconfiguracdo do modelo classico.

Outrossim, a faculdade de os bancos poderem livremente adotar o modelo de
governo que melhor entenderem, ndo implica haver diferencas significativas na

183 Paulo Camara, O Governo dos Bancos: uma introducdo, in A Governagdo dos Bancos nos Sistemas
Juridicos Lus6fonos, Almedina (2016).

184 Sempre tendo em atencgdo aos tipos de modelo societario dispostos no 278.°1 CSC, que enumera
taxativamente nas als. a), b) e c¢), os trés possiveis modelos de governacdo a adotar pelas sociedades
anonimas (modelo classico, modelo anglo-saxdnico e modelo germénico respetivamente), bem como os
submodelos que destes derivam.

Importa salientar que a autonomia a que nos referimos neste ambito, reflete-se apenas quanto ao modelo de
governo societario. Quanto ao tipo societario, nos termos da lei 0s bancos devem adotas a forma de
sociedade andnima, como j& anteriormente haviamos feito referéncia.

185 «“QOs 6rgdos de administracio e de fiscalizagdo das instituigdes de crédito definem, fiscalizam e séo
responsaveis, no &mbito das respetivas competéncias, pela aplicacdo de sistemas de governo que garantam
a gestéo eficaz e prudente da mesma, incluindo a separac¢do de funcdes no seio da organizacao e a preven¢ao
de conflitos de interesses”.

186 Vide als. f) e h) do n.° 1 do art.® 14.° do RGICSF; estes dispositivos legais partem da redacio do art. 74.°
n. °1 da Diretiva CRD IV.

187 Filipe Cassiano dos Santo — Instituto dos Valores Mobiliarios.
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forma de como cada um deles deve estruturar 0s seus 6rgaos, uma vez que se assim
fosse, tornar-se-ia dificil proceder-se a uma supervisdo eficaz por parte das
entidades competente 188,

Note-se no entanto que qualquer modelo de governo adotado por uma IC deve
incluir na sua composicgéo:

e Uma funcédo deliberativa — que compete a assembleia geral (por exemplo, 0s
acionistas).

e Uma funcdo de administracdo (ou de gestdo corrente) — que compete aos
membros executivos do 6rgao de administracdo da instituicdo, nomeadamente:
- Membros executivos do conselho de administragcéo (nos modelos
classico e anglo-saxonico);
- Membros do conselho de administragéo executivo (no modelo
germanico).

e Uma funcéo de fiscalizacdo interna — que compete aos membros nao
executivos do 6rgédo de administragdo e/ou aos membros do érgédo de
fiscalizacdo:

- Membros nédo executivos do conselho de administragdo (nos modelos
classico e anglo-saxonico), incluindo os membros da Comisséo de
Auditoria (no modelo anglo-saxonico);

- Membros do conselho fiscal (no modelo classico);

- Membros do conselho geral e de supervisdo (no modelo germanico).

e Administracdo e fiscalizacdo dos bancos

Relativamente a composicdo® dos érgéos, independentemente do modelo de
governo que se adota, a escolha dos 6rgdos que fazem parte da estrutura de
administracdo e fiscalizacdo da instituicdo bancaria deverd obedecer as regras
gerais impostas pelo RGICSF!%. Nestes termos, o art.° 15.° do RGICSF estabelece
que o 6rgdo de administracdo de uma instituicdo de crédito deve ser composto por
um minimo de trés administradores, devendo a gestdo corrente caber a pelo menos
dois destes.

188 O que se verifica é precisamente o oposto, i,e., a escolha do modelo societario é que vai determinar a
estruturacéo e a propria composicdo dos 6rgdos de administracdo e fiscalizagdo de uma determinada IC.
Neste contexto o legislador procurou criar varios mecanismos que promovam uma certa aproximacao entre
as estruturas governativas das institui¢des de crédito.

189 O Cadigo das sociedades comerciais estabelece no art.° 390.°/1 que o nimero de administradores é o
estabelecido no contrato de sociedade.

190 Sem descartar que devem reger-se subsidiariamente pelas regras do CSC e demais legislacdo
complementar (por ex: 0s Avisos do BdP).
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De salientar que (como ja anteriormente referimos) nada obsta a que os
administradores sejam acionistas®®?.

Numa analise sobre a participacdo dos acionistas na gestdo e supervisao da
sociedade, Filipe Cassiano dos Santos entende ndo ser “possivel obrigar os
acionistas a participar na vida da sociedade, e a terem em conta interesses de longo
prazo. Apenas se poderdo introduzir incentivos a essa participacdo atraves de uma
organizacdo interna adequada, e da agilizacdo de procedimentos para tornar a
intervencdo mais atraente e facil, menos onerosa e, portanto, mais interessante, e
melhorar o funcionamento interno da sociedade”.

Vale destacar que no ambito das instituicbes de créditos, as caracteristicas
intrinsecas dos 6rgdos titulares fungdes administrativas'® sdo mais relevantes do
que as formalidades em torno da designacdo dos membros deste 6rgao.

Nesse particular, “Um modelo de governance adequado a cada instituicdo, uma
selecéo e escolha criteriosas das pessoas para 0s 0rgaos de governo, uma cultura
de boa governacdo, baseada em valores, codigos de conduta, de ética e de boas
praticas, compromissos de honra e um sistema de controlo interno eficiente
constituem, por isso, os pilares de uma boa governacédo bancaria™%.

Note-se que esta matéria mereceu um grande relevo na Diretiva CRD IV, maxime
nas Guidelines on the assessment of suitability of members of the management
body and key function holders, emitidas pela EBA, baseadas no sentido de que as
ineficiéncias a nivel da Coporate Governance (nomeadamente as que se referem
ao funcionamento e composicdo dos orgdos de administracdo) contribuem para
falhas na identificacdo e compreensdo dos riscos a que estas instituicdes entdo
expostas!®,

191 Nos termos dos art. 390.% 3 e 4 e 425.% 8 do CSC, podem ser nomeados administradores pessoas
coletivas (entenda-se acionistas), devendo as mesmas indicar uma pessoa singular com capacidade juridica
plena que ird desempenhar funcdes. Aqui devemos ter em atencdo ao que j& acima referimos, em relagéo a
responsabilizacdo dos atos praticados pela pessoa nomeada.

192 Nesse sentido, as orientagbes do EBA sobre a avaliacdo da aptiddo dos membros do 6rgdo de
administracdo e fiscalizagdo do banco, estabelece como critérios gerais de avaliagdo: ” 5.1. Na avaliacéo
da experiéncia dos membros do érgdo de administracdo e fiscalizagdo e de quem desempenha funcdes
essenciais, pondera-se a natureza, dimensdo e complexidade da atividade desenvolvida pela instituicdo de
crédito bem como as responsabilidades inerentes ao cargo em questdo. O nivel e a natureza da experiéncia
exigidos a um membro do 6rgdo de administracéo e fiscalizacdo podem diferir-se consoante exerga funcéo
de gestdo ou de fiscalizagdo. 5.2. Os membros do 6rgdo de administragéo e fiscalizacdo e quem desempenha
funcdes essenciais devem gozar de idoneidade, independentemente da natureza, dimenséo e complexidade
da atividade desenvolvida pela instituicdo de crédito. 5.3. Perante uma questdo que suscita ddvidas quanto
a experiéncia ou idoneidade de um membro do 6rgdo de administracdo e fiscalizacdo ou ainda de quem
desempenha funcdes essenciais, avalia-se em que medida esse facto pde ou pode pdr em causa a aptidao do
individuo em questdo. S&o tidas em conta todas as questdes pertinentes e disponiveis para essa avaliacao,
independentemente de quando e onde tiveram lugar”,

193 Fernando Faria de Oliveira —no artigo sobre A GOVERNACAO DOS BANCOS NOS SISTEMAS
JURIDICOS LUSOFONOS.

19 The European Banking Authority (2012).
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O artigo 30.° do RGICSF esclarece que apenas podem fazer parte dos érgdos de
administracéo e fiscalizagdo de um banco, incluindo os membros do CGS e 0s non
executive director, pessoas!®® cuja idoneidade!®® e disponibilidade confiram
garantias de uma gestdo sé@ e prudente, visando sempre a seguranca dos fundos
confiados a institui¢do, para salvaguarda do sistema financeiro e dos interesses dos
respetivos clientes, depositantes, investidores e demais credores.

O n.° 3 da supra referenciada norma estabelece que os membros dos 6rgdos de
administragdo e fiscalizacdo dos bancos, devem cumprir 0s requisitos de
idoneidade, qualificacéo profissional, independéncia e disponibilidade®’.

Ainda nesta esteira, acrescenta o art.° 30.°/4 que os membros dos Orgdos de
fiscalizacdo e administradores ndo executivos devem possuir habilitagdes que Ihes
permitam avaliar e fiscalizar criticamente as decisdes tomadas pelo érgdo de
administragéo.

Em nossa opinido faz todo sentido que assim seja, tendo em conta 0 impacto que
as decisfes emanadas por aquele 6rgdo implicam para a salde da sociedade e para
o sistema financeiro da jurisdicdo em que a sociedade se insere.

Por sua vez o artigo 31.°2%® do RGICSF regula o grau de qualificacdo necessaria
para o0 exercicio de membro da administracdo, encarregue de assegurar a gestao
corrente da IC e do ROC que integre o 6rgéo de fiscalizagéo.

Havendo falta de preenchimento dos requisitos legais ou caracteristicos do
funcionamento do o6rgdo de administracdo e fiscalizacdo das IC observa-se o
procedimento estabelecido no artigo 32.° do RGICSF.

Uma outra referéncia a fazer neste ambito, prende-se com o disposto no artigo 33.°
do RGICSF, com a epigrafe “Acumulacao de cargos” que disciplina precisamente
a matéria de cumulacdo de cargos e que confere poderes ao PdB de “opor-se a que
0s membros dos 6rgdos de administracdo ou fiscalizacdo das instituicbes de
crédito exercam fungdes de administracéo ou fiscalizacdo noutras entidades se

195 Trata-se de uma Fit and Proper Person. Uma pessoa que revela capacidade para gerir negdcios ou
exercer a sua profissdo de forma ponderada e criteriosa, cumprindo pontualmente as suas obrigagdes,
revelando ainda um apurado sentido de ética na sua vida profissional, Tem que atuar com elevados padrdes
profissionais, concretizando-se esses padrdes em funcdo da ciéncia da econdmica da instituicao.

19 Trata-se de um conceito amplo e com diversas interpretacdes. Sofia Leite Borges entende que idoneidade
stricto sensu ndo ¢ sinonimo de “adequagdo”, mas sim de honestidade, honorabilidade e integridade - Sofia
Leite Borges, O governo das organizagdes: a vocacgao universal do corporate governance, pp. 302- 311.
Neste contexto, a adequacdo de um membro do conselho de administracdo depende, em primeira linha, da
sua idoneidade, devendo ater-se aos varios elementos previstos no art.° 30.>-D do RGICS.

197 Norma transposta para a ordem juridica portuguesa pelo art. 91/1 da diretiva DRD V.

1% No ambito da sua funcdo de supervisdo prudencial o BdP pode, no intuito de prevenir riscos graves
suscetiveis de causar danos para a gestdo de uma instituigdo de crédito ou para a estabilidade do sistema
financeiro, determinar a suspensdo provisoria das fun¢bes de qualquer membro dos respetivos 6rgéos de
administracdo ou de fiscalizagao.
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entender que a acumulacéo é suscetivel de prejudicar o exercicio das fun¢des que
0 interessado ja desempenhe, nomeadamente por existirem riscos graves de
conflitos de interesses'® ou por de tal facto resultar falta de disponibilidade para
0 exercicio do cargo, em termos a regulamentar pelo Banco de Portugal.”

Vale lembrar que os 6rgdos da IC no processo de elaboracdo de documentos
regulatorios concernentes ao tema da governagdo bancéria, 0s seus 6rgaos devem
pautar-se por uma série de principios fundamentais que constituem traves mestras
nesta matéria. Seguindo a percecdo de Paulo Camara?®, os principios considerados
como os alicerces comuns mais profundos sdo: proporcionalidade, efetividade e
transparéncia.

Principio da proporcionalidade - estabelece que as regras internas

de governacdo devem revestir o caracter necessario e suficiente para

lidar com os riscos de cada banco. Assim, quanto maior for a

dimensdo, a complexidade e o volume de negécios do banco, as

regras serdo certamente mais exigentes.

Nas palavras de Paulo Camara®®, O principio da proporcionalidade

assume-se como instrumento decisivo no @mbito da regulacéo e da

interpretacdo de enunciados legislativos e recomendatorios.

Acrescenta a sua tese aferindo que o principio da proporcionalidade

opera em dois fundamentais sentidos:

» Por um lado opera em sentido positivo, no qual a
proporcionalidade tem como consequéncia a adequacdo das
solugdes em cada momento impostas na governacgéo.

» De outro lado, comporta uma vertente simétrica, que pode ser
expressa através da maxima dominante no ambito do governo de
sociedades, one size does not fit all.

Principio da efetividade — estabelece que a par da integridade, o
sentido ético e criacdo de uma cultura de rigor constituem fator
elementar para 0 governo societario.

Como afirma Paulo Cémara, o principio de efetividade determina
dependéncia profunda em relacdo a cultura organizativa de cada

199 paulo Camara destaca que no plano da mitigacéo de conflito de interesses, em qualquer dos trés érgéos
sociais que constituem os elementos necessarios para a estruturagéo interna do governance das SA, existem
normas e principios destinados a mitigar ou prevenis conflitos de interesses, sendo alguns aspetos do
préprio regime dos modelos de governos estipulados com esse mesmo proposito. —A governagdo das
Sociedades Anénimas... P. 277.

200 paulo Camara, O Governo dos Bancos: uma introducéo, in A Governagdo dos Bancos nos Sistemas
Juridicos Lus6fonos, Almedina (2016), pag. 28 e 29.

201 paylo Camara — O IMPACTO DA REGULAGCAO NO CORPORATE GOVERNANCE: ONDE
RESIDE O EQUILIBRIO in Conferéncia CMVM- Flexibilidade e Proporcionalidade em Corporate
Governance: A Promogao do Mercado de Capitais (portugués) através do Corporate Governance, 20 de
junho de 2017.
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empresa?®?, Impde a efetiva adogcdo de documentos relativos ao
governo societario, e a implementacdo permanente do respetivo
conte(ido?®.

Assim, o principio da efetividade comporta, ademais, implicacGes
éticas, pois traduz também a ideia de integridade no exercicio das
funcoes?®4,

Principio da transparéncia - traduz-se na prestacéo de informacéo
rigorosa de dados e no estabelecimento da rede de deveres de
informacdo relacionada com o desempenho do banco?®.

Tem como objetivo submeter as instituicbes a mecanismos de
adverténcias que promovem a adogcdo de boas praticas e
consequentemente a prevencdo de violacdo das regras de CG que
originam as fraudes. E um principio que promove a idoneidade da
IC.

Em paralelo os membros do 6rgéo de administracdo e fiscalizagdo da sociedade,
no exercicio das suas funcbes, devem atuar com honestidade, integridade e
independéncia de espirito, razdo pela qual a avaliacdo da sua adequacdo apenas
pode ser feita tendo em conta as caracteristicas individuais de cada um deles, e ndo
atendendo apenas as normas legais que Ihes sdo aplicaveis?%,

Relativamente as deliberacdes do CA, nos termos do art.° 410.° do CSC, as
deliberagdes do conselho de administracdo apenas podem ser tomadas mediante a

202 Paulo Camara elenca como aspetos relevantes para a cultura organizativa da empresa, os relativos ao
empoderamento interno das fun¢des de fiscalizacéo e de controlo interno, ao grau de transparéncia interna
e & circulagdo interna de informaco, ao nivel de risco tolerado e ao desenho da politica remuneratoria. —
Consultado em O IMPACTO DA REGULACAO NO CORPORATE GOVERNANCE: ONDE RESIDE
O EQUILIBRIO in Conferéncia CMVM- Flexibilidade e Proporcionalidade em Corporate Governance: A
Promogéo do Mercado de Capitais (portugués) através do Corporate Governance 20 de junho de 2017.

203 “Determina, assim, uma congruéncia entre os procedimentos aprovados e as praticas adotadas em
matéria de governacdo, que devem ser enraizadas na estrutura organizativa dos bancos.” FSB: The
principles need to become ingrained overtime into the culture of the entire organization.

204 pAULO CAMARA, O Governo dos Bancos: uma introduco, in A Governagéo dos Bancos nos
Sistemas Juridicos Luséfonos, Almedina (2016), pag. 31.

205 A prestacdo de informagdo deve ser feita com a observancia do estabelecido no art.° 65.° CSC. Todavia,
devemos ter em atengéo que o principio da transparéncia (ou da plena informacdo) tem algumas excecdes,
uma vez que no ambito da realizagdo das suas atividades os bancos devem atuar com observancia ao dever
de segredo profissional, pois existem naturalmente documentos que devem ser mantidos como
confidenciais, v.g. 0s documentos relativos as comunicacgfes internas de controlo e autoavaliagdo, que
devem permanecer na esfera interna da organizacdo. A proposito, o art.° 78.9/1 do RGICSF estabelece que:
“Os membros dos Orgdos de administracdo ou fiscalizacdo das instituicbes de crédito, os seus
colaboradores, mandatarios, comissarios e outras pessoas que Ihes prestem servigos a titulo permanente ou
ocasional ndao podem revelar ou utilizar informacgdes sobre factos ou elementos respeitantes a vida da
instituicdo ou as relagdes desta com os seus clientes cujo conhecimento lhes advenha exclusivamente do
exercicio das suas fungdes ou da prestacdo dos seus servigos”

206 Neste sentido, José Miguel Lucas — O governo dos bancos em Portugal.
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presenca de uma maioria dos votos presentes ou representados. Adicionalmente,
as reunides deste 6rgdo devem ocorrer com uma frequéncia mensal?®’.

e Executivos e ndo executivos

No ambito da estrutura organica das IC é comum haver coexisténcia®®® de um
presidente do 6rgdo de administracdo (eleito pelo AG, mediante estipulacdo do
contrato societario, nos art.° 395.%/1 CSC) e um presidente da comissdo executiva.
Mediante autorizacdo do contrato societario, é permitido ao CA proceder a
delegacdo de competéncia numa ou mais administrador ou numa comissdo
executiva a gestdo da sociedade?®.

Importa no entanto referir que esta distincdo entre Administradores executivos e
ndo executivos é uma especificidade que se verifica essencialmente nas sociedades
anonimas que adotem como estrutura governativa, 0 modelo anglo-saxonico (art.°
278.°/1, al. b)) na medida em que (como ja fizemos referéncia no ponto 2.1.2),
integram da estrutura de administracdo e fiscalizagdo deste tipo de modelo, uma
CAUD que obrigatoriamente é composta por administradores ndo executivos.
(art.2 423.° - B, 3)?%0,

Os Administradores ndo executivos encontram respaldo legal no art.° 407.°/8 CSC,
quando faz referéncia aos “outros administradores”, cabendo-lhes nos termos da
lei a funcdo de vigilancia?'! geral das atuacGes dos administradores executivos ou
delegados.

207 Corporate governance no espago luséfono in Contexto legal e institucional da governagdo empresarial
no espaco luséfono José Paulo Esperanga, Ana Sousa, Elisabete Soares e Ivo Pereira. Texto (2011).

208 No modelo americano coexiste usualmente o presidente executivo (CEO) com o PCA (Chairman)
resultando dessa forma uma lideranca da sociedade mais personalizada e melhor remunerada,
contrariamente ao que acontece no modelo portugués. (P. Camara, fazendo referéncia ao acolhimento desse
tipo de modelo no ordenamento juridico portugués).

209 Seguindo Pedro Caetano Nunes, a delegacio de poderes pode ser ampla (407.°/1CSC) ou restrita
(407.9/3, que estabelece que apenas pode ser delegada a gestéo corrente).

A delegagdo ndo-corrente ndo pode ser delegada, tal como as matérias do 406.° (407.%/4). Estes sdo 0s
critérios para justificar a ndo delegacgdo daquelas matérias.

Na delegacdo ampla com a estratificacdo, existe uma assimetria de informacdo. Na delegacdo restrita ndo
se prevé esta estratificagcdo organica se os estatutos ndo autorizarem.

210 Neste sentido, Maria Elisabete Ramos. Acrescenta que no modelo germanico a lei parece impedir que a
delegacdo de competéncia da gestdo corrente aconteca, impondo que todos administradores sejam
executivos.

211 Neste caso trata-se de uma funcéo de Vigilancia horizontal, nos termos da qual, os administradores ndo

executivos controlam a conformac&o dos atos emanados por um 6rgao que se encontra no mesmo patamar
hierdrquico.
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Por sua vez, cabe aos administradores delegados, a fungéo da gestdo corrente da
instituicdo?2,

Note-se que para que os administradores ndo executivos exercam a sua fungéo de
vigilancia de forma eficaz, tém o direito de solicitar toda informacéo necessaria
para a sua execugao.

Em relacdo a delimitacdo da delegacdo de competéncia, cabe salientar que deve
ficar estabelecidos no contrato societario os limites desta delegacdo de poderes,
para além dos limites legais imposto, e que, a comissdo executiva deve ser
composta por um nimero minimo de dois membros, e funciona como uma espécie
de conselho dentro do préprio conselho, que se encarrega da gestdo efetiva da
sociedade. 23

Esta possibilidade de delegagédo emerge do fato de o CA ser por via de regra
constituido por bastantes membros, o que causa em certa medida discussdes
infrutuosas e consequentemente dificuldades na aplicacdo de medidas de gestéo.

Estudos realizados sobre esta tematica apontam para dificuldade de coordenacéo
no ambito de um conselho de administracdo bastante numeroso, fato que
tendencialmente origina um “jogo de empurra” (free riding), que consiste em cada
um furtar-se de desempenhar as tarefas que lhes séo atribuidas, ficando a espera
que as mesmas tarefas sejam realizadas pelos seus pares?',

Nesta ordem de ideias, autores como Lipton e Lorsch?'® (1992) e Jensen (1993)
defendem que 6rgdos com maior dimensao na sua constitui¢ao, terdo sempre maior

212 para o efeito, 0 CSC obriga os membros do CA a elaborarem e apresentarem aos 6rgédos competentes o
relatério de gestdo, as contas do exercicio e demais documentos exigindo ainda a incorporagdo de
determinados assuntos essenciais nos referidos documentos (art.° 65.° e 66.° do CSC).

213 0 cadigo de governo das sociedades estabelece os seguintes principios relativos a a administracéo
executiva:

IV.A Como forma de aumentar a eficiéncia e a qualidade do desempenho do 6rgao de administracdo e o
adequado fluxo de informacdo para este 6rgdo, a gestdo corrente da sociedade deve pertencer a
administradores executivos com as qualificacdes, competéncias e a experiéncia adequadas a fungdo. A
administracdo executiva compete gerir a sociedade, prosseguindo os objetivos da sociedade e visando
contribuir para o seu desenvolvimento sustentavel. IV.B Na determinacdo do nimero de administradores
executivos, devem ser ponderadas, além dos custos e da desejavel agilidade de funcionamento da
administracdo executiva, a dimensdo da empresa, a complexidade da sua atividade e a sua disperséo
geograéfica.

O supra referenciado diploma, estabelece igualmente uma série de recomendacdes atinentes a este 6rgdo
de administracdo. Para andlise mais detalhada, vide codigo de Governo Societario do IPCG.

214 Nesse sentido, Clara Raposo — Composicéo do 6rgdo de administracdo e desempenho -Almedina
(2015).

215 Lipton e Lorsch defendem que o nimero maximo de membros dos conselhos de administragéo deve ser
10, na medida em que, um conselho de menor dimensdo trabalha melhor e pode ser menos manipulado
pelos gestores. Contudo, ha autores que discordam dessa posicdo, entendendo que para explicar a relacdo
existente, entre o nimero de insiders e outsiders e 0 desempenho da empresa- Vance (1968) e Pfeffer
(1972), descobriram que uma grande percentagem de outsiders estd negativamente relacionada com o
desempenho da empresa. Por seu turno, Klein (1998) descobriu uma relacéo positiva entre a existéncia de
administradores internos e o desempenho da empresa. Baysinger e Butler (1985) ndo corroboram com esta
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dificuldade em ser eficazes. Esta e de resto uma posicao bastante percetivel, tendo
em conta que, quanto maior for o nimero de membros a integrar o 6rgdo de
administracdo, maior serd a possibilidade de haver dificuldades de se deliberar de
forma consensual, dependendo dos diferentes pontos de vista dos membros
integrantes.

Contudo, do ponto de vista funcional, deve haver uma clara separacdo entre a
funcdo executiva e a fungédo de supervisao, controlo e aconselhamento (exercida
pelos administradores ndo executivos, que também exercem uma funcéo que néao
deixa de ter a sua importancia para a organizacdo, apesar de, do ponto de vista
pratico constatar que se trata de uma funcdo de dificil compreensdo e
implementagé&o).

Considera-se de dificil compreensdo tendo em conta o que se verifica na pratica é
que os conselhos de administracdo (administradores ndo executivos?'®) nédo
desempenham o seu papel de de fiscalizacdo, sendo a comissdo executiva, que
efetivamente domina a gestdo societaria?!’.

Observa-se neste ambito um processo de troca de posic¢des, no qual o “dominio”
do processo decisorio pertencente ao CA, passa para cCoOmissao executiva, em
especial para o CEO, designadamente em sociedades com o capital disperso por
muitos pequenos acionistas e sem incentivo para controlar de forma ativa e efetiva
a gestdo — é o CEO que controla a informacéo e a agenda das (poucas) reunides do
conselho de administracdo sendo que, muitas vezes chega a chefiar, acumulando
as fungdes de chairman, e assim previne a apreciacdo critica do desempenho da
gestdo, porque acaba por exercer os plenos poderes do CA, transformando-o em
Orgéo passivo, composto por “yes men”, de “ratificagdo automatica” de atos?*®.

Esta separacdo?!® facilita, nomeadamente, a substituicdo do presidente da comisséo
executiva quando necessaria para a promocao de uma gestdo sd e prudente da
instituicao??°,

posicdo e perceberam que as empresas que eram dominadas por administradores ndo executivos tinham
melhor desempenho.

216 Os administradores ndo executivos sdo, os membros do 6rgdo de controlo politico, podem pedir contas
aos colaboradores quer internos ou externos. Estes poderes de obter informagao de terceiros e de inspecao
sdo ambos poderes individuais i.e, cada administrador ndo executivo tem o poder de obter a informagéo,
informac&o que solicitar, ndo é necessario que haja uma atuagao conjunta. Neste sentido P. Caetano Nunes.
217 |dem P. Caetano Nunes.

218 prof, Doutor Jodo Calvdo da Silva

219 Esta separagdo implica que deve ser instituida uma cultura de “chairmanship”, sem que exista uma
acumulacdo da lideranca da funcéo executiva e da funcéo de supervisdo.

220 Consultado na pagina do BdP in Supervisdo do governo societario e do sistema de controlo interno.
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As instituicOes tém a responsabilidade de serem capazes de justificar, do ponto de
vista prudencial, a existéncia de um presidente do 6rgdo de administracdo com
funcdes executivas, bem como quaisquer medidas adotadas para mitigar eventuais
riscos inerentes a essa opgao?2L,

De referir ainda que a lideranca executiva deve ser o mais efetiva possivel, sem
prejuizo nem da colegialidade das decisdes da Comissdo Executiva, nem de ser
responsabilizada diretamente perante a funcdo de supervisdo e controlo e perante
o Chairman??2,

Em relagdo a idoneidade dos administradores, o BdP divulgou uma nota técnica,
datada de 27 de Novembro de 2014223 com o seu entendimento sobre a avaliagdo
pelo supervisor deste requisito (idoneidade). A referida nota contém aspetos
procedimentais que valem também para o0s restantes requisitos da adequacgéo dos
membros dos 6rgdos sociais??*.

Note-se contudo que, independentemente do modelo de governo que os bancos
optarem, tanto os administradores executivos como 0S ndo executivos, estdo
sujeitos a um conjunto de deveres??® e responsabilidades que ndo devem deixar de
ser sempre observados tais como:

221 |dem.
222 Fernando Faria de Oliveira - Fundacdo Calouste Gulbenkian 2016.

223 Disponivel em:
https//www.bportugal.pt.PT/oBanco oeurosistema/intervencoesPublicas/Documents/internpub20141117-
2Apdf.

224 José M. Lucas- o governo dos bancos em Portugal.

225 O artigo 64.° CSC consagra os deveres gerais, em contraposicdo aos deveres especificos. Ao invés da
denominagdo “deveres fundamentais” dada pelo artigo em referéncia, Pedro Caetano Nunes prefere a
terminologia “deveres gerais”. Assim, existem dois deveres, a saber, dever de gestdo e dever de lealdade.
O dever de gestao por sua vez corresponde, na terminologia anglo-americana, ao duty of care.

Contudo, Pedro Caetano Nunes prefere falar de gestdo, incorporando aqueles deveres de gestéo na prestagdo
de servico (na prestacéo principal), em vez de deveres gerais de cuidado, ou seja, serd uma terminologia
que concretiza as funcdes dos administradores. Assim, dever de gestdo, ou de cuidado, serdo os deveres
primarios da prestacdo de servico, (da prestagdo principal). Ja a lealdade convoca, ao inverso, os deveres
acessorios de conduta.

Estes deveres gerais contrapdem-se aos deveres especificos. Por exemplo, no caso de fuséo a lei estabelece
que os administradores tém que levar ao registo o contrato de fusdo. Outro exemplo é o artigo 398.° CSC
quanto ao dever de ndo concorréncia. Estes deveres especificos concretizam sempre os deveres gerais. Isto
convoca a ideia de unidade e multiplicidade dos deveres contratuais.

A prestacdo de servigo pode ser vista de uma forma mais ampla, como todos o0s servi¢os que devem ser
prestados, de forma leal, mas também vista de uma forma mais restrita, onde encontramos casos mais
especificos de lealdade, como por ex o dever de ndo concorréncia. Nestas matérias temos que ter sempre
presente a ideia de agency cost, i.e, as empresas por via de regra ndo sdo geridas pelos seus proprietarios,
pelo que, implicam custos de representacdo que, por sua vez se concretizam em custos de vinculagao
(prémios, remuneracdo), custos de controlo (monitoring costs) e perdas residuais. Neste contexto, a
corporate governance joga um papel fundamental, para que se mitiguem estes custos de prestacdo, sendo
que as perdas residuais correspondem aos deveres de gestdo e de lealdade.
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e Dever de gestdo??®sa e prudente®?’
e Dever de diligéncia?®
- Dever do conhecimento dos riscos inerentes a atividade bancaria;

Pedro Caetano Nunes entende que relativamente ao fluxo de informacéo os executivos tém um dever de
vigilancia vertical, e os NEDs tém um de fiscalizagdo/vigilancia horizontal.

226 O dever de gestdo é uma prestacdo de servicos e como tal, trata-se de uma obrigagdo de meios, na qual
0s gestores ndo devem resultados do sucesso, mas sdo orientados para esse fim, i.e., ndo se vinculam a
alcancar o fim, vinculam-se a prossegui-lo. Note-se que a violagdo do dever de gestdo ndo aparece lado-a-
lado com o sucesso empresarial. Portanto, ha uma violagao se ndo houver diligéncia na prossecucéo do fim.
Em relacdo ao verdadeiro contetido do dever de gestdo, existe um ponto a discutir, que consiste na ideia de
legalidade — os administradores tem o dever de observar as regras juridicas oponiveis a sociedade? Se ha
uma regra que proibe a comercializacdo de certos produtos, o administrador tem que garantir que a
sociedade observa essas regras.

Sdo consideradas regras que se dirigem a pessoa coletiva da sociedade, mas o que se discute na doutrina é
a questdo de se saber se os administradores tém um dever de legalidade, ou seja, se tém que observar essas
regras, independentemente de serem irrazoaveis ou com custos muitos elevados para a empresa, e nao fagam
sentido. Outra parte da doutrina diz ndo ser um dever autbnomo, mas sim, trata-se de uma mera
concretizacdo do dever de gestéo.

Do ponto de vista dogmatico ndo ha um dever de legalidade, apenas quanto a gestéo.

227 Deveres de cuidado, traduzindo-se na posse de competéncias e conhecimentos adequados a sua
atividade, e também o dever de lealdade para com o interesse da sociedade, zelando pelos interesses dos
acionistas, e tendo em conta os interesses de todos os constituintes (art.° 64.°/1 CSC).

228 Comumente utiliza-se a expressdo dever de cuidado (care). Alguma doutrina refere-se ao dever de
cuidado como na gestdo empresarial (duty of cary in managing of sorporation,s business- Pedro Caetano
Nunes (Tese de Doutoramento-A Responsabilidade dos Administradores).

Para Coutinho de abreu o dever de cuidado compreende trés outros deveres as saber: (i) dever de controlo
ou vigilancia organizativo-funcional — segundo o qual os administradores tém a obrigacdo de prestar
atencdo a evolugdo econdmico-financeira da sociedade e ao desempenho de quem a gere. Para tal, tém de
ter acesso as informagbes que precisem, participando e preparando as reunifes de administracdo. A
disponibilidade e o conhecimento da atividade da sociedade nédo tém de ser totais, mas tém de ser suficiente
e eficaz; (ii) dever de atuacdo procedimentalmente correta — segundo o qual, todo administrador toma
decisdes, o que implica uma preparacéo adequada das mesmas, o que por sua vez importa recolher e tratar
a informacéo razoavelmente disponivel; (iii) dever de tomar decisdes razodveis — nos termos do qual, 0s
gestores empregam nas suas fungdes a “diligencia de um gestor criterioso e ordenado ”, por vezes a escolha
é complexa, ou seja, varias decisdes se afiguram possiveis: nesses casos, afirma-se a discricionariedade
empresarial dos administradores. Com tudo, a discricionariedade empresarial ndo implica necessariamente
a escolha da melhor solugdo, mas antes a escolha de uma solugdo compativel com os interesses da
sociedade.

Observa-se uma violagdo desse dever se a sua decisdo ndo integrar o conjunto de decisBes razoaveis, pelo
que, deve integrar a ndo dissipacéo do patrimonio social, v.g: através da aquisicdo de coisas indteis ou sem
valor ou evitar riscos desmedidos, entendendo-se a ideia de como a sociedade ndo pode perecer por uma s6
decisdo falhada, sendo necessario prever, antes de tomar uma decisdo importante, o pior desenlace que pode
existir.

Na razoabilidade entra ainda a existéncia de competéncia técnica, isto é, conhecimentos adequados bem
como a respetiva capacidade de aplicagao.

A competéncia técnica ndo releva muito para o campo da ilicitude, mas sim para o campo da culpa. Assim,
quem ¢é designado para exercer o cargo de administrador e no entanto, ndo ter competéncia para o efeito,
deve ter a sensatez de recusar tal nomeacdo do cargo. Por essa razdo, o art.° 64.°/1 a) do CSC releva a
matéria da ilicitude e da culpa, os fatos que desrespeitam deveres de cuidado sdo ilicitos; sdo também
culposos se ndo observada a diligéncia requerida.
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- Dever de aplicacdo de mecanismos de controlo interno que assegurem a referida
gestdo sa e prudente;

- Dever de dendncia de irregularidades;

- Dever de prossecucéo dos interesses dos trabalhadores??°

Para Pedro Caetano Nunes, o contetido do dever de gestdo dos administradores?®,
desdobra-se em varios outros deveres:
- Dever de adogéo de risco empresarial, ou seja, deve existir propensdo para o
risco, em vez de avers@do a0 mesmo — nos termos do art.° 115.°-L n.° 3 al. a),
compete ao comité de risco “Aconselhar o 6rgdo de administracdo sobre a
apeténcia para o risco e a estratégia de risco gerais, atuais e futuras, da instituicéo
de crédito”;
- Dever de obtencdo de informagdo, que se concretiza com a ideia de
procedimentalizacdo da gestdo, implicando a tomada de decisdes informadas.
Assim, mais do que avaliar a decisdo, devemos avaliar o procedimento para a
tomada de decisdo, existido desta forma o0s seguintes deveres:
-Dever de planificacdo;
-Dever de organizacdo;
-Dever de vigilancia que pode ser horizontal- vigilancia pelos pares (art.°
407.°/8) ou vertical (dever de vigiar os patamares inferiores da empresa).
Em relacdo a vigilancia vertical ndo encontramos respaldo legal, mas tem a
sua razdo fundamentada no facto de que, quem tem um pelouro para
administrar, deve fiscalizar os atos daqueles que estdo hierarquicamente
abaixo de si. (dai a ideia de estratificacao).

e Criacdo de comités

229 Numa determinada sociedade podemos encontrar adversidades de interesses. Ou seja, o interesse social,
os interesses individuais dos sdcios e os interesses dos trabalhadores podem ser em concreto opostos. Existe
uma impossibilidade de concordancia pratica absoluta destes interesses. Note-se que isto ndo implica os
referidos interesses sejam sempre opostos. Ou seja, em dependendo da situacdo concreta, 0s interesses da
sociedade, dos sdcios e dos trabalhadores podem ser concordantes ou discordantes. Como consequéncia,
em face de uma situacdo concreta, pode tornar-se necessario dar preferéncia a um interesse em detrimento
de outro. Disto resulta que a prossecu¢do dos interesses individuais dos socios possa ser limitada pela
necessidade de ponderacao do interesse social e dos interesses dos trabalhadores.

A existéncia do looting, isto é, a aquisicdo do dominio de sociedades por especuladores com o objetivo de
desmantelar empresas, vender 0s seus bens e obter mais-valias, constitui um argumento no sentido da
necessidade de limitar o dever de prossecucao dos interesses individuais dos acionistas.

Ainda que a aquisic¢do de ac¢bes produza mais-valias para os acionistas, deve ser combatida a transferéncia
do dominio sobre a sociedade caso o objetivo do adquirente seja a destruicdo da empresa e dos postos de
trabalho.

Os deveres de ponderagdo do interesse social e dos interesses dos trabalhadores constituem causas de
justificacdo da atuacdo dos administradores em sede de responsabilidade civil dos administradores perante
0s acionistas em operacdes de controlo da sociedade.

230 para profunda analise sobre os deveres dos administradores, consulte-se Pedro Caetano Nunes, na sua
Tese de Doutoramento.

56



Na estrutura governativa dos bancos constitui boa pratica a criacdo de comités?3!
especializados, que tém como objetivo auxiliar os 6rgdos de administracdo e
fiscalizacdo na concretizacdo do exercicio das suas funcGes. Neste particular
somos a destacar a obrigatoriedade legal da criacdo destes comités para as IC
significativa?®2. A criacdo de comités especializados tem como fundamento o
alargamento da eficiéncia das instituicdes em dominios particulares da
administracdo, e constitui uma recomendagio do BCBS?®, transposta para o
ordenamento juridico portugués através dos arts. 115.°-H e 115.°-L do RGICSF.

Como exemplo de comités que devem ser criados no &mbito das IC destacamos:

v Comité de risco (obrigatdrio para as IC significativas, tendo em conta a sua
dimensdo, organizagdo interna, natureza, ambito e complexidade das suas
atividades) art.° 115.° -L;

v/ Comité de remunerac6es?** (obrigatério para as IC significativas) art. 115.>-H; - O
comité de remuneragdes (assim como o comité de risco) deve ser composto por
membros do 6rgdo de administragdo que ndo desempenhem fungdes executivas ou
por membros do 6rgdo de fiscalizacdo. Este comité de remuneragdo é eleito pela
assembleia de acionistas, ndo tendo o conselho de administragéo qualquer influéncia
na sua eleicdo. Relativamente a remuneracdo dos seus membros, deve ser definida
pelos préprios acionistas.

231 Constitui responsabilidade das institui¢des definirem os comités a constituir, atendendo a critérios de
racionalidade e de eficiéncia organizativa. Contudo, as instituicGes devem ter a capacidade de justificar
devidamente a utilidade e as funcdes dos comités a serem instituidos, perante o Banco de Portugal.

Atente-se por outro lado que a distribuicdo de competéncias e as linhas de reporte dos comités devem ser
claras, e o seu funcionamento deve ser devidamente regulamentado e documentado. (Consultado na pagina
do BdP in Supervisao do governo societario...).

Sempre que as instituicGes decidam criar um comité legalmente previsto, ainda que ndo por obrigacéo legal,
0 comité em causa deve ter as competéncias definidas pela lei.

232 “No modelo de supervisdio do MUS existe uma distingdo entre as instituicbes de crédito
significativas (sob supervisdo direta do BCE) e as consideradas menos significativas (sob supervisao
indireta do BCE e supervisdo direta das autoridades nacionais competentes, com articulacdo e reporte ao
BCE), com base em critérios quantitativos e qualitativos”. Em Portugal fazem parte desta categoria os 4
maiores bancos-Banco BPI, Banco Comercial Portugués, Caixa Geral de Depdsitos e Novo Banco. Matéria
disponivel em www.bportugal.pt/page/mecanismo-unico-de-supervisao.

233 BCBS (2015:15).

2340 art.° 115.° H do RGICSF estabelece os requisitos para a constituicio do comité de remunerag@es nos
termos do qual: “1 - As instituicdes de crédito significativas em termos de dimens&o, de organizacdo interna
e da natureza, ambito e complexidade das respetivas atividades devem criar um comité de remuneragdes,
composto por membros do 6rgdo de administracdo que ndo desempenhem funcbes executivas ou por
membros do érgéo de fiscalizacdo. 2 - Compete ao comité de remuneragdes formular juizos informados e
independentes sobre a politica e praticas de remuneracao e sobre 0s incentivos criados para efeitos de gestéo
de riscos, de capital e de liquidez. 3 - O comité de remuneragdes é responsavel pela preparacéo das decisdes
relativas a remuneracao, incluindo as decisfes com implicacBes em termos de riscos e gestdo dos riscos da
instituicdo de crédito em causa, que devam ser tomadas pelo érgdo social competente. 4 - No ambito da sua
atividade, o comité de remuneracdes deve observar os interesses de longo prazo dos acionistas, dos

investidores e de outros interessados na instituigdo de crédito, bem como o interesse publico”.
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A ideia aqui que subjacente € a de condicionar a remunera¢do dos administradores ao
sucesso da empresa.

v' Comité de nomeacdes (sempre facultativo) art.® 115.°-B - é composto por NED’s ou
membros do 6rgdo de fiscalizagdo. Importa destacar contudo que nas instituicdes de
crédito significativas portuguesas, compete (a semelhanca do que acontece no comité
de remuneragdo) aos acionistas a nomeacdo dos administradores, bem como a
aprovacao da politica interna de selecdo e avaliacdo de adequacdo, da qual devem
constar os requisitos objetivos.

Ao Comité de nomeacdo é atribuido um vasto leque de competéncias em relagdo a
nomeacao dos administradores, enumeradas no art.° 115.°-B, n.° 2.

As reunibes dos comités sdo solicitadas pelo respetivo presidente, e € permitido ao CGS

solicitar a participacdo da reunido de qualquer comité, mesmo que daquele ndo faca
235

parte==>.

Da analise que fizemos ao Regimento da Comissdo de Nomeacgdes e Remuneracgdes do
Banco Millennium BCP, podemos constar que as duas fun¢des (nomear e estabelecer as
regras de remuneracdo) sao atribuidas numa Unica comiss@o. Nos termos do art.° 1.° do
referido Regimento, compete ao CA - mediante estipulagcdo nos estatutos no- instituir a
comissdo de nomeacdes e remuneracgdes e designar os seus membros?%,

e Remuneracgao®?’

O tema da remuneracdo dos administradores costuma ser apontado como mais
delicado sempre que se fala em corporate governance, e chega mesmo a ser
considerada como “um dos vetores nuclear do governo societario”.

Numa perspetiva doutrinal, “Os contornos da crise financeira internacional (2007),
vieram chamar a atencdo para a remuneracdo dos membros do oOrgdo de
administracdo de grandes empresas, porquanto a origem, extensdo e duracdo da
crise e os fracassos detetados nos sistemas de governo de muitas sociedades por
ela afetadas, aparecem muitas vezes associados ao apetite das suas administragoes
em obterem desempenhos e resultados sem procedentes no curto prazo” 2%,

235 Para mais detalhes vide Regimento do Conselho Geral e de Supervisdo do Novo Banco S.A.

236 Que deve ser composto por um nimero de 3 a 5 administradores ndo executivos e que hdo integrem a
comissdo de auditoria.

237 A remuneracdo ¢ influenciada pelas necessidades especificas e prioridades das instituicdes de créditos
bem como pela importancia e singularidade do contributo prestado pela pessoa a instituicdo. Por isso a
remuneracao pode ser fixa ou varidvel, sendo que esta Ultima categoria de remuneracao vai depender do
desempenho prestado a instituicao.

238 Paulo Camara — A governacdo das sociedades anénimas nos sistemas juridicos luséfonos, p. 332 e ss.
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Deste modo, achou-se que a melhor solugdo para se evitar que situaces dessas
voltem a acontecer, ¢ a constituicio de uma comissdo de remunera¢oes?*
composta apenas por membros independentes (conforme ja fizemos referéncia).

Importa referir que independentemente do modelo de organizacao societario que
esteja em causa, a remuneracdo dos administradores sujeita-se as regras do CSC?4°
(para além do que estabelece 0 RGICSF sobre a matéria). Ou seja, as remuneracfes
dos administradores, podem consistir numa participagdo nos lucros, bem como
podem advir de stock options®*!, que sdo uma forma de remuneracdo bastante
usada na prética das sociedades.

Caraterizam pela op¢éo de compra de ac¢Oes da sociedade em que séo gestores, fato
que constitui uma forma de incentivar os administradores a um bom desempenho
das suas funcdes, tendo em conta que o valor das suas a¢cdes aumentara juntamente
com a prosperidade da sociedade?*?.

Da leitura que se faz dos arts. 399.°/1 e 429.° do CSC, conclui-se que a competéncia
para a fixagcdo da remuneragdo dos administradores, varia de acordo com o tipo de
modelo de governo em causa. Assim, nos modelos latinos e anglo-saxonico a
referida competéncia ¢ atribuida a AG ou a uma comissdo de remuneracdes por
aquela nomeada, no entanto, no modelo classico a referida competéncia é atribuida
em primeira instancia ao CGS ou a uma comisséo por aquele 6rgdo nomeada, e em
segunda instancia, e caso 0 contrato societario autorize, € atribuida a AG ou a uma
comissdo por aquela nomeada.

29 0 que ja se verifica a nivel das sociedades portuguesas, com respaldo legal no RGICSF.

240 De acordo com o artigo 399° ““1. Compete a assembleia geral de acionistas ou a uma comiss&o por aquela
nomeada fixar as remuneracg@es de cada um dos administradores, tendo em conta as fun¢bes desempenhadas
e a situacdo econdmica da sociedade. 2. A remuneracdo pode ser certa ou consistir parcialmente numa
percentagem de lucros de exercicio, mas a percentagem maxima destinada aos administradores deve ser
autorizada por clausula do contrato de sociedade. 3. A percentagem referida no nimero anterior ndo incide
sobre distribuicbes de reservas nem sobre qualquer parte do lucro do exercicio que ndo pudesse, por lei, ser
distribuida aos acionistas”.

No mesmo sentido dispde o art.® 429,° que “A remuneracio dos administradores aplica-se o disposto no
artigo 399.°, competindo a sua fixagdo ao conselho geral e de supervisdo ou a uma sua comissao de
remuneracgao ou, no caso em que o contrato de sociedade assim o determine, & assembleia geral de acionistas
OU a uma comissao por esta nomeada” (no caso do modelo de governo dualista).

241 O stock options também é conhecido como uma forma de remuneracdo varidvel. Esse tipo de
remuneracao é oferecida para gestores ou pessoas que possuem um cargo mais alto, e estdo na empresa hé
mais tempo. 1sso porque esta cada vez mais dificil encontrar mao-de-obra especializada no mercado.

No Brasil o stock options ainda ndo é muito conhecido e colocado em pratica como acontece por ex. nos
Estados Unidos. Multinacionais vem utilizando esta pratica como forma de manter os funciondrios dentro
da empresa. Uma vez que eles sdo necessarios, principalmente, por sua forca de trabalho intelectual. -
Disponivel em https://eadbox.com/stock-options.

242 O que sdo stock options?, in 27/Abr/2011. https://www.portal-gestao.com/artigos/6559-oque-sdo-stock-
options.html
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Dispde o art.° 255°/1 Cddigo das Sociedades Comerciais que: “1. Salvo disposi¢do
do contrato de sociedade em contrario, 0 gerente tem direito a uma remuneracéo,
a fixar pelos s6cios” 243,

Regra geral 0s grandes cargos societarios implicam também, grandes objetivos e
responsabilidades.

Deste modo, devem ser assegurados por pessoas com competéncias e com grande
dominio sobre a gestdo da sociedade, isto &, por pessoas com capacidade para
conduzir a sociedade a bons resultados, quer sejam imediatos, quer sejam a longo
prazo.

Por outro lado, existem os administradores ndo executivos, que por serem
membros independentes da sociedade e que, por nada mais lucrarem consoante 0s
objetivos alcancados para 0 sucesso desta, devem ter uma remuneragdo sempre
fixa, mas nunca qualquer parte varidvel, até para garantir o seu caracter de
independéncia?*.

Pata haver um certo equilibrio neste ambito, a remuneracdo dos membros que
compdem o conselho de administracdo ser atribuida de forma a garantir um
alinhamento entre os interesses dos gestores e dos acionistas.

Para além das regras gerais estabelecidas no CSC?*, a Lei n.° 28/2009, de 19 de
Junho?#®, sobre o regime sancionatério no sector financeiro em matéria criminal e
contra-ordenacional, também trata de mateérias relativas ao regime de aprovacéo e
divulgacdo da remuneracdo dos administradores dos 6rgdos de administracdo e
fiscalizacdo das sociedades de interesse publico (que contempla neste ambito as
|C) 247

Outrossim, devemos ter em atencdo ao Codigo do Governo das Sociedades que
estabelece os principios e recomendacdes concernentes a remuneracao.

e Fiscalizagdo nas IC

243 Da leitura que se faz deste artigo, percebemos que os gerentes nas sociedades por quotas tém o direito a
remuneracgao prevista no contrato societario.

244 CUNHA, Paulo Olavo (2012), Direito das Sociedades Comerciais. 5% ed., Coimbra: Almedina. pp. 537
ss.

245 Note-se que 0 CSC ao regular o funcionamento (administracéo e fiscalizacéo) das sociedades andnimas,
esta implicitamente a contemplar o funcionamento das IC, que séo sociedade comercias anénimas.

246 Que sofreu uma alteracdo pelo DL n.° 157/2014, de 24/10.

247 Para mais desenvolvimento vide P. Camara — O governo das Sociedades Anonimas nos Sistemas... P.
333 e ss.
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Dado ao grau de sensibilidade das funcdes que lhe sdo confiadas, o 6rgao de
fiscalizacdo tem de ser desenhado tendo em conta as especificidades proprias da
sociedade em que se integra.

Neste contexto, nas consideradas grandes sociedades, por serem caraterizadas
como mais complexas e com mais diversidade de atividades, é natural que se
justifique que a fiscalizacdo seja realizada por um 6rgdo dotado de maiores
conhecimentos sobre a matéria. Em contraposicdo, nas sociedades com menor
volume de negocios, pode ndo se justificar uma estrutura de fiscalizacdo tdo
pesada. E com base nisso que o CSC estabeleceu varios?*¢ modelos de fiscalizacao,
tendo em atencdo ndo apenas aos diferentes tipos societarios, mas também as
diversas realidades que cada tipo societario pode acolher?*°.

A nivel interno, a funcdo de controlo dos atos dos membros do CA dos bancos,
deve ser realizada por orgaos independentes, com competéncia proprias, que séo o
CF, a CAUD e o CGS. A nivel externo, essa funcdo é da competéncia do revisor
oficial de contas ou sociedades de revisores oficiais de contas.

As instituicOes de credito realizam as suas atividades com base em critérios de
fiducia entre aqueles que nela tém interesses. Por esta raz&o, torna-se fundamental
promover no ambito das instituicdes de crédito uma fiscalizacdo prudente e eficaz,
sob pena de se desencadearem danos significativos para a sociedade e para todos
0s seus intervenientes, baseada na falta ou ineficiéncia de fiscalizagéo.

Cabe ainda salientar que, de acordo com a sua natureza especifica, as instituices
de credito tém o dever de conformar os seus interesses ao interesse publico. Neste
sentido, para o Estado é fundamental que se observe no ambito da IC uma boa
governacdo?®. Este interesse do Estado tem como fundamento um cenario que se
traduz na ideia de que, a ma governacdo da IC pode desencadear situaces de
insolvéncia dos bancos, e consequentemente o Estado é chamado para injetar
dinheiro publico nesta IC, para evitar dessa forma uma crise economica.
Outrossim, a nivel privado, o estado tem interesse em acautelar a tutela dos
depositantes, que por sua vez também sdo contribuintes, que tém de igual forma
interesse na correta gestdo dos bancos??,

248 Conselho Fiscal ou Fiscal Unico (modelo Classico) Comiss&o de Auditoria (modelo Anglo-saxénico) e
0 Conselho Geral e de Supervisao (modelo dualista).

249 Paulo Camara — A governagio das sociedades em Portugal...

250 Neste sentido, Menezes Cordeiro. De salientar que, de acordo com o art.® 2.° n.° 13 da Diretiva
2006/43/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho e ainda nos termos da al. b) do art.° 3.° da Lei n.°
148/2015, de 09 de Setembro, as instituicdes de crédito inserem-se no leque das entidades de interesse
publico.

251 Neste sentido, COMISSAO EUROPEIA (2010:4).
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Para alem de exercer as funcdes de controlo das matérias financeiras, o érgdo de
fiscalizacdo da IC desempenha uma outra fungdo de grande relevancia, que
consiste nos termos do art.® 115.°-A do RGICSF, em definir, fiscalizar e
responsabilizar-se pela aplicagcdo de um sistema de governo que garanta a gestao
eficaz e prudente da instituicdo, incluindo a separacdo de funcdes no seio da
organizacao e a prevencao de conflitos de interesses.

e Independéncia

De acordo com a lei, pelo menos um dos membros do 6rgdo de fiscalizacdo (e da
comissao para as matérias financeiras, no caso de a estrutura de administracéo e
fiscalizacdo incluir um conselho geral e de supervisdo) deve ser independente??,
Os requisitos da independéncia do 6rgdo de fiscalizacdo foram pensados pelo
legislador para acautelar situaces de conflitos de interesses®®3, como de resto
podemos claramente perceber da leitura que se faz do art.° 31.°-A n.° do RGICSF,
nos termos do qual, o “ requisito de independéncia tem em vista prevenir o risco
de sujeicéo dos membros dos 6rgdos de administracéo e fiscalizacéo a influéncia
indevida de outras pessoas ou entidades, promovendo condi¢des que permitam o
exercicio das suas funcdes com isengéo ” %4,

Os administradores independentes ndo tém em regra nem o tempo nem a
informacdo necessaria para se envolverem na gestdo diaria da sociedade; a sua
funcdo &, por isso, e na auséncia de um orgao de fiscalizacdo, a da supervisdo da
gestdo da sociedade?®.

Podem ser identificados dois critérios principais para a materializacdo da
independéncia de um membro ndo executivo da sociedade.

252 De salientar que esta exigéncia foi introduzida no ordenamento juridico portugués com a transposicao
da Diretiva 2006/43/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de Maio de 2006.

253 Note-se que, a questdo do conflito de interesse nao teve acolhimento expresso na lei bancéria, na medida
em que o legislador apenas impde a criacdo, por parte das instituic@es, de regras que permitam a prevencdo
e a sanac¢do destas situacdes e que integrem a sua politica interna de avaliagdo, que deve ser a

Regulamentada pelo BdP, conforme podemos concluir da interpretacdo do 115.°-A do RGICSF

254 O direito societario tende a criar uma série de mecanismos que visam limitar os custos de agéncia
(agency costs). Dentre os quais podemos destacar a posicdo dos administradores independentes no interior
do 6rgdo de administragdo. Trata-se de uma das técnicas mais comumente utilizada pelo direito societério
norte-americano. Essa técnica além de limitar os agency costs, visa igualmente (tentar) resolver conflitos
de interesses.

255 Conferencia sobre “OS ADMINISTRADORES INDEPENDENTES DAS SOCIEDADES COTADAS
PORTUGUESAS” - JOAO GOMES DA SILVA - RELATOR LUISA ANTAS MARGARIDA SA
COSTA RUI SILVEIR.
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Ha independéncia?® quando se preenchem critérios objetivos, como por exemplo
as ligacbes materiais (econdmicas, familiares, laborais) a sociedade e que se
prendem com circunstancias externas a pessoa do administrador.

Porém, para garantir a vigilancia a que os ndo executivos estdo sujeitos, existem
requisitos que podemos denominar como subjetivos. Estes sdo inerentes a propria
pessoa do administrador, ao seu comportamento e as suas qualidades pessoais que
podem promover a capacidade da livre decisdo do ndo executivo.

Os critérios subjetivos prendem-se com uma outra abordagem da independéncia
no ambito do CA. Trata-se de uma independéncia substancial, essencial para o
cumprimento eficaz do controlo da atividade executiva.

Os critérios que se ligam as circunstancias externas a pessoa do administrador
(objetivos), sdo importantes para a concretizacdo do conceito de independéncia,
mas séo no entanto considerados como meros requisitos formais, na medida em
que, um administrador pode até preencher todos os critérios objetivos, nao
existindo qualquer tipo de relagdo econdmica, laboral ou familiar com a sociedade,
OU COm 0S Seus executivos, e no contudo ser incapaz de decidir de forma objetiva.

e Requisitos de incompatibilidade

A fusdo do requisito da independéncia, da disponibilidade e da salvaguarda de
conflitos de interesses vigentes na fiscalizacdo da IC, tem como consequéncia
limitagdo a acumulagéo de cargos, conforme art.° 33.° do RGICSF?*,

No entanto, os critérios elencados nos n.%s 1 e 2 do dispositivo legal supra
referenciado, pode determinar uma limitacdo ainda maior a acumulacao de cargos.

O artigo 414.°-A do CSC prevé um elenco de requisitos de incompatibilidades
que que devem ser observados pelas sociedades para a nomeacao de todos 0s
membros do conselho fiscal.

Assim, para além das competéncias atribuidas pelo RGICSF, cabe ainda ao CF
proceder a fiscalizacdo da administracdo da sociedade, a vigilancia da observancia
da lei e do contrato societario, a fiscalizacdo da eficacia do sistema de gestdo de
riscos, o sistema de controlo interno e de auditoria interna, a rececdo de
comunicacéo de irregularidades prestadas pelos acionistas, colaboradores e outros
intervenientes (420,423-F 441 do CSC).

Por conseguinte, de forma a se evitar situacdes de conflitos de interesses, as
instituicbes de crédito ndo podem conceder crédito, sob qualquer forma ou
modalidade, incluindo a prestacédo de garantias, quer direta quer indiretamente, aos

256 De a cordo com o ponto 2 do paragrafo 8.° do regimento do Conselho Geral e de supervisédo do Novo
Banco S.A, o Conselho Geral e de Superviséo devera incluir o numero maximo de membros conforme
detalhado na legislagdo matéria sobre.

257 Nos mesmos termos dispde a Diretiva CRD IV —n.° 3 a 6 do art.® 91.°: objetivamente, uma pessoa apenas
poder& acumular um cargo executivo com dois ndo executivos, ou quatro cargos nao executivos.
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membros dos seus 6rgdos de administracdo ou fiscalizagdo, nem a sociedades ou
outros entes coletivos por eles direta ou indiretamente dominados.?8

De igual modo, ndo podem os 6rgdos de administracdo ou fiscalizagdo da
instituicdo de crédito procederem a aquisicao de partes de capital em sociedades
ou outros entes coletivos.?>®

O carater indireto de concessdo de crédito presume-se quando o beneficiario seja
cdnjuge, unido de facto, parente ou afim em 1.° grau de algum membro dos 6rgaos
de administracdo ou fiscalizagdo ou uma sociedade direta ou indiretamente
dominada por alguma ou algumas daquelas pessoas.

A presuncéo pode ser ilidida antes da concessdo do crédito, perante o conselho de
administracdo da respetiva instituicdo de crédito, a quem cabe tal verificacéo,
sujeita a comunicacgéo prévia ao Banco de Portugal.2%°

Em face do acima exposto pode-se aferir que o CF é o Orgdo encarregue de
assegurar a efetiva aplicacdo de um sistema de governo eficiente, e fa-lo através
de um controlo da administracédo (tarefa que desempenha com o0s non-executives),
sendo-lhe igualmente incumbida a fiscaliza¢do da concretizacdo das trés linhas de
defesa na area de negdcios, nomeadamente, controlo de riscos e compliance, e
auditoria interna.

O ¢6rgéo de fiscalizacdo € uma espeécie de verdadeiros arbitros e garante os checks
and balance no @mbito da atuacdo da sociedade. E-lhes atribuido uma remuneracao
fixa estabelecida pela assembleia geral ou por comissdo por esta designada.

De acordo com Sofia Leite Borges®®! no direito portugués, o papel dos titulares de
orgdos de fiscalizacdo assume especial relevancia na tutela dos interesses da
sociedade®®? e ndo tanto na tutela do interesses dos demais sujeitos relevantes,
nestes termos, o artigo 64.°/2 CSC, “os titulares de 6rgéos sociais com funcdes de
fiscalizacdo devem observar deveres de cuidado, empregando para o efeito
elevados padrdes de diligéncia profissional e deveres de lealdade no interesse da
sociedade.”

e Auditoria interna

258 Cfr. Art.° 85/1 RGICSF.
259 Cfr. Art.° 85/3 RGICSF.
260 Cfr. Art.° 85/2 RGICSF.
261 O governo dos bancos — governo das Organizagoes.

262 Neste sentido igualmente o livro verde sobre o governo das sociedades nas instituices financeiras e as
politicas de remunerac&o.
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De acordo com o art.° 14.° /1 h) do RGICSF, as instituicfes de crédito sedeadas
em Portugal devem dispor de mecanismos adequados de controlo interno,
incluindo procedimentos administrativos e contabilisticos s6lidos?®3,

As recomendag6es do BCBS sobre governo interno das instituigdes, estabelece
que, a auditoria interna deve ser realizada de forma a assegurar a qualidade e a
eficacia dos sistemas de controlo interno, da gestéo de risco, bem como a qualidade
da estrutura de governo interno.

Para o efeito, € necessario que o auditor interno conte com a estrita colaboracéo
dos drgaos de gestdo. Ou seja, 0s 6rgdos de gestdo devem ser responsaveis pelo
sucesso da funcdo de auditoria interna?®4,

Com efeito, para que os objetivos da auditoria interna sejam atingidos de forma
eficaz, devem ser claramente definidos os critérios de avaliacdo da adequacdo das
areas auditadas, e deve também ser garantido o acesso pleno a todas as atividades
da instituicdo e a toda a informacdo necessaria a avaliagdo num carater de
continuidade, devendo as deficiéncias encontradas e subsequentes recomendacdes
ser reportadas aos 6rgdos de administracdo e fiscalizac&o?®°.

De salientar que a Diretiva CRD IV prevé a a existéncia de comité de auditoria,
nos termos do art.® 76.%/3, sendo que pode até existir em conjugagdo com o comité
de risco. Todavia, o legislador portugués optou por ndo prever expressamente a
existéncia deste orgao.

e Remuneracéo do 6rgéo de fiscalizacéo

Remetendo a nossa analise para o CSC, o regime da remuneracao dos membros do
orgéo de fiscalizacédo estd consagrado no art.° 399.°/1 e 2 CSC, por reemisséo do
art.’ 422.°-A n° 2 CSC. Assim o n° 1 do referido art.° estabelece que a
remuneracdo dos membros do Orgdo de fiscalizagdo seja feita com base numa
componente fixa.2¢

Esta regra, era assim consagrada no art.° 405.° do Projeto de 1983, que antecedeu
o atual regime do CSC, que implementou duas alteracbes fundamentais que
consistem no seguinte: Em primeiro lugar, além de abranger a remuneracao dos
administradores da sociedade com estrutura organica tradicional ou com a
estrutura de tipo monistico, a remissdo do 429.° do CSC permitiu a inclusdo do
regime de remuneracgdo dos administradores das sociedades com estrutura de tipo

263 No mesmo sentido dispe o Aviso 5/2008 do BdP.

264 Nestes termos, estabelece o art.’ 4/1 do Aviso 5/2008 do BdP que — “O érgio de administracdo é
responsavel pela implementac¢do e manuten¢ao de um sistema de controlo interno adequado e eficaz...”

265 BCBS

266 Tem direito a uma remuneracdo fixa os membros do CF (422.°-A/1), do FU (423.°-A), do
CAUD (423.°-D) e do CGS (440.//°/3), sendo que neste ultimo, a AG pode a qualquer momento
reduzi-la ou aumenté-la, tendo em conta fatores ligados com a avaliacdo do desempenho das suas
funcdes, bem como a saude financeira da instituicao.
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germanico ou dualistico. Em segundo lugar, uma vez finda a desarmonia entre o
modelo classico e 0 modelo dualista de governagéo, a reforma de 2006 veio alargar
0 horizonte de composicéo da comissdo de remuneracgdes, ao permitir o exercicio
de funcdes a membros que ndo sejam acionistas?®’.

De acordo com o entendimento de Coutinho de Abreu, a disciplina relativa ao
processo de fixacao das remunera¢des é imperativa quanto aos 6rgdos competentes
(Assembleia Geral e/ou Comissdo de Remuneragdes) na instituicdo de valores
demarcados com base em critérios legalmente postulados (fun¢des desempenhadas e
situacdo econémico financeira da sociedade)?®®,

O CSC estabelece no 399.%/2 uma fronteira entre 0 que considera ser as duas
componentes fundamentais em matéria de remuneracdo dos titulares dos 6rgaos
sociais: remuneracdo certa e/ou variavel?®,

Deste modo, a recompensa pelo desempenho de func¢des destes 6rgéos, ndo esta
dependente de variaveis como a performance dos mesmos (pay for performance)
ou a essencial importancia do cargo, para a obtencédo de resultados da dinamica
societaria na atividade econdmico-financeira.

Neste sentido, alguma doutrina é de entendimento que aos orgaos de fiscalizagao
corresponde uma determinada quantia monetaria, temporalmente balizada por uma
unidade de tempo pré-definida (més, ano, mandato para o qual foram
designados)?°.

Consequentemente, diversamente ao preceituado no 399.°/2 do CSC, nédo serdo
admitidas nestes casos remuneracdes total ou parcialmente variaveis.

Certos autores defendem que até mesmo remuneragdes com base em “senhas de
presencga’ serdo de excluir porgue, conguanto se sustentem num valor fixo, o valor
global desembocaria na incerteza e variabilidade.

Por outro lado, a defesa desta pratica, em relagdo aos o6rgdos de fiscalizacao,
encontra-se estreitamente ligada a promocdo e fomento de uma maior
independéncia, objetividade e rigor no exercicio das referidas funcdes.

267 Neste sentido, P. CAMARA.

268 Sendo que, uma vez contrariado por deliberacao contraria, esta seria ferida de nulidade [56/1 al. d) e
411/1 al. ¢)], P. CAMARA, ob. cit., p. 27 e J. COUTINHO DE ABREU, Cddigo das Sociedades, p. 353.

269 p, OLAVO CUNHA distingue remuneracéo certa (n°. 2 do 399) e remuneracdo fixa, argumentando que
esta Ultima é sempre certa, de acordo com o grau de periocidade pré definido, ndo obstante aquela revestir
natureza varidvel desde que esta componente néo esteja dependente da obten¢do de lucros mas de critérios
pré-estabelecidos, Direito das Sociedades, pp. 745 e 746.

270 3. COUTINHO DE ABREU, ibidem, pp. 654-655 e P. OLAVO CUNHA, ob. cit., pp. 541-542.

Concretiza este Gltimo autor que uma vez definido o quantum remuneratdrio mensal, as regras do Direito
Laboral ndo se aplicam no que respeita aos subsidios de Férias e de Natal.
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Contudo, o BdP, pode definir, através de regulamentacdo: 2* “a) As regras a
observar em matéria de politicas de remuneragdo das instituicdes sujeitadas a sua
supervisdo; b) Deveres de informacdo ao Banco de Portugal relativos a politica de
remuneracao.”

Assim, o Aviso n°® 10/2011, de 9 de Fevereiro do BdP regulamenta os principios e
regras que devem reger a politica de remuneracdo das instituicdes de crédito, das
empresas de investimento e das sucursais estabelecidas em Portugal de instituicoes
de crédito e empresas de investimento com sede fora da Unido Europeia, adiante
designadas por instituicdes?’2.

Em matéria de politicas de remuneracdo atenta-se igualmente ao que estabelece o
Aviso n.° 5 do BdP, estabelece que as instituicGes de crédito, as sociedades
financeiras e as sucursais com sede em paises terceiros devem dispor de um
sistema de controlo interno com vista a garantir um desempenho eficiente e
rentavel da atividade, a existéncia de informacao financeira e de gestao completa,
fiavel, pertinente e tempestiva, bem como o respeito pelas disposi¢des legais e
regulamentares aplicaveis.

e Fontes?”
Em termos legislativos, existem varios diplomas relevantes que contém matéria de

governo dos bancos. E comum classifica-los tendo em conta o contexto geografico
(nacional ou internacional) em que se inserem.

271 Cfr. art.° 115.° G/3 do RGICSF

272 Os principios gerais relativos a politica de remuneragéo encontram-se estabelecidos no art.® 3.° do Aviso
10/2011 do BdP, nos termos do qual, 1 - A politica de remuneracéo deve ser adequada e proporcional &
dimenséo, organizacgdo interna, natureza, &mbito e complexidade da atividade da institui¢do, & natureza e
magnitude dos riscos assumidos ou a assumir e ao grau de centralizacdo e delegag¢do de poderes
estabelecido na instituicdo. 2 - A politica de remuneragdo deve ser transparente e acessivel a todos os
colaboradores, bem como a todos 0s membros dos drgdos de administracéo e fiscalizagéo da instituicéo.
3 - Asinstitui¢des devem planear e aplicar, de forma adequada, a sua politica de remuneracéo e formalizar
em documentos especificos os respetivos procedimentos e todos 0s outros elementos necessarios a sua
concretizagdo, devendo estes documentos identificar, datar e justificar todas as altera¢@es introduzidas.
No que concerne as regras procedimentais relativas apolitica de remuneracéo, estabelece o art.° 4 do Aviso
10/2011 que, 1 - As instituicBes devem conservar, em papel ou noutro suporte duradouro que permita a
reproducdo integral e inalterada da informacdo, os documentos previstos no n° 3 do artigo anterior
durante um prazo de 5 anos. 2 - As instituicBes devem assegurar a todo o tempo que os instrumentos
coletivos ou individuais, utilizados na celebracdo de contratos de trabalho ou de prestagdo de servi¢os
com colaboradores, bem como os contratos celebrados com os membros do 6rgédo de administragao,
permitem uma adequada aplicacao das regras previstas no ponto 24 do Anexo ao Decreto-Lei n° 104/2007,
de 3 de Abril, na redacé&o introduzida pelo Decreto-Lei n° 88/2011, de 20 de Julho e no presente Aviso. 3 -
Qualquer informacao que ao abrigo do presente Aviso deva ser divulgada ao publico, deve estar acessivel
no sitio da Internet da instituicdo durante um prazo de 5 anos.

273 Galientamos, no entanto, que as fontes nacionais e internacionais, de natureza juridica ou

recomendatdrias que acima elencamos, ndo esgotam de maneira nenhuma 0 universo de instrumentos
criados em torno do CG, pelo que fazemos referéncia apenas de forma exemplificativa.
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No contexto nacional existem fontes de caracter geral, tal como o CSC que ao
regular o funcionamento (no sentido de governacdo) das sociedades, esta
necessariamente a conformar as instituicbes de credito, que assumem
obrigatoriamente a forma de SA, e fontes de carater especifico, especializado ou
setorial, tal como 0 RGICSF se debruca sobre a realidade prépria da governacao
dos bancos.

O CVM, que é aplicavel a todos o0s bancos que prestem servigos de intermediacdo
financeira, bem como aqueles que assumam a forma de sociedades cotadas,
(Sociedades abertas) cumprindo ainda fazer referéncia a Lei n.° 148/2015, de 09
de Setembro, sobre o Regime Juridico da Supervisao de Auditoria.

Importa destacar também neste &mbito os Avisos emitidos pelo BdP no exercicio
dos poderes de supervisdo, que Ihe séo conferidos nos termos do art.° 17.° da Lei
n.° 5/98, de 31 de Janeiro - Lei Organica do Banco de Portugal, na medida em que
contenham disposicdes materialmente intrinsecas ao governo societario dos
bancos.

Outrossim, os Regulamentos da CMVM, aplicaveis as sociedades emitentes de
acOes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado e, por conseguinte, as
instituicOes de credito que estejam nessa situacdo, que contém normas relevantes
em matéria de governacdo dos bancos, de salientar que estas instituicbes devem
ainda adotar o Cddigo de Governo das Sociedades divulgado pela CMVM, ou
equivalente?*, e 0 Codigo de Governo das Sociedades do IPCG de 2018.

Destacamos também a Lei n.° 28/2009, que estabelece o regime de aprovacéo e
divulgacéo da politica de remuneracdo dos membros dos 6rgdos de administracdo
e de fiscalizagdo das designadas “entidades de interesse publico”, nas quais as
instituicOes de crédito sdo obrigadas a revisdo legal de contas e emitentes de
valores mobiliarios em mercado regulamentado, bem como o DL n.° 104/2007, de
3 de Abril, na redacéo dada pelo DL n.° 88/2011, de 20 de Julho.

Inserem-se também neste elenco o Regulamento de Requisito de Capital (Capital
Requirement Regulation ou CRR) e a Diretiva de Requisitos de Capital (Capital
Requirement Directive ou DRC).

No contexto internacional podemos apontar para as normas do Direito
Comunitario, os principios da OCDE, os principios do CBSB e os principios do
FSB, CBSB e do CEBS em matéria de remuneracéo, as orientacbes do EBA as
regras do MUS.

4. Modelos de Governos das S.A. angolanas

A semelhanca do que acontece no sistema juridico portugués (e n&o s6), em Angola
0 corporante governance é um tema que também esta presente, na realidade
empresarial.

274 Ainda a A nivel da soft law, conhecem-se também grandes desenvolvimentos sendo de destacar, no plano
nacional, as recomendagdes da CMVM, destinadas a todas as sociedades emitentes de agdes admitidas a
negociacdo em mercado regulamentado, e ndo especificamente aos bancos.
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Salientamos no entanto que o CG ja esteve num quadro pior, todavia, pode-se
afirmar que Angola esta a prosseguir um bom caminho no que diz respeito as
iniciativas de governacdo corporativa, na medida em que, ja dispde nesse momento
de mecanismos regulatérios de caracter obrigatorio, que devem ser observados
pelas sociedades, visando a obtencdo de melhores performances no ambito da
atuacéo de seus 6rgaos?”.

Vale, contudo, enfatizar que o tema das boas préaticas de governacgdo corporativa
em Angola ndo € novo, o que constitui novidade é a tomada de coesséncia da
importancia do tema. Por outro lado, as mensagens nacionais e internacionais para
a implementacdo de boas politicas negociais também ndo sdo recentes, o0 que €
recente € a pressdo redobrada que é exercida por estas mensagens, devido por um
lado, a necessidade de se tornar 0 mercado atrativo ao investimento estrangeiro, e
por outro, ao interesse geoestratégico que Angola e o seu potencial representa, fato
que torna urgente a necessidade de implementacdo de um modelo de governo
baseado em critérios internacionalmente aceites e digno de confianca dos
investidores.

No ambito do Plano de Desenvolvimento Nacional 2018-2022%276, o0 Governo
angolano elegeu como medida essencial de apoio as grandes empresas e a sua
insercdo em clusters nacionais, a criacdo de um servico que visa 0 apoio na
melhoria nas préaticas de corporate governance, prestacdo de contas (contabilidade
e fiscalidade) e na implementacéo de programas de responsabilidade social.

Com a finalidade de dar “corpo” ao comprometimento do Executivo angolano em
elevar os padrdes de atuacéo, transparéncia, prestacdo de contas e responsabilidade
social a nivel do setor empresarial, foi criado o Centro de Corporate Governance
Angolano (doravante designado “CCGA”), fruto de uma iniciativa do Professor

275 por exemplo, a Lei n.° 9/16, de 16 de Junho — Lei dos Contratos Publicos (que revoga a Lei n.° 20/10),
que recomenda as empresas que eventualmente pretendam fornecer bens e servigos ao Estado devem adotar
boas praticas de governo societario, tais como, a prestacéo regular de informac&o contabilidade organizada,
sistemas de controlo interno e responsabilidade social e ambiental.

A iniciativa por parte das autoridades angolanas em adotar mecanismos de modelos de organizacdo
empresarial que visam potenciar o aumento de eficiéncia competitiva das suas empresas, teve em
consideracdo os objetivos ambicionados do Estado, em representar um papel proeminente em termos
economicos e financeiros a nivel da Africa Austral.

Outrossim, esta motivacao parte do principio de que, abertura do mercado de capitais em Angola, exige de
certa necessariamente o reforco da credibilidade da economia e das organizacfes empresariais, a nivel
externo, com a finalidade de incentivar o investimento estrangeiro e para garantia a obter financiamentos
externos.

Por outro lado, a globaliza¢do dos mercados de bens e servigos, acompanhada pela sua crescente integracao
e desregulamentacdo dos mercados financeiros a nivel global, veio fomentar a importancia do CG na
economia como mecanismo facilitador da circulagdo de capitais e do investimento estrangeiro, tendo em
atencdo que, a criacdo e adocdo de regras de gestdo prudente promovem 0 aumento da confianca dos
investidores internos e externos, com maior impacto para os paises e poténcias regionais considerados
emergentes.

276 Disponivel em:
https://www.info-angola.com/attachments/article/4867/PDN%202018-2022_MASTER_vf_Volume%201_13052018.pd
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Doutor Carlos Feijo (que tem a parceria do Ministério da economia), e conta com
a colaboracdo da Governance Lab?”.

Note-se que o CCGA é uma associacdo sem fins lucrativo, e tem como objetivo
principal o fomento ao debate, investigacdo e implementacdo de praticas de CG, e
deu inicio as suas atividades em Dezembro de 2013, tendo desde entdo estado a
trabalhar afincadamente em todas as questdes/discussdes em torno do CG, e a dar
apoio as instituices empresariais do setor Estatal e do setor privado?’® neste
ambito.

Do ponto de vista de aceitacdo dos principios e das recomendacdes emanadas pelo
CCGA, por parte do tecido empresarial angolano, salientamos que em 2015 o
centro ja contava com cerca de 40 associados, sendo na sua maioria instituigdes
financeiras. Alias, foi precisamente em 2015 que 0 CCGA lanc¢ou o desafio de criar
0 “Livro Branco de governagdo Corporativa”, com o objetivo de conformar os
principios de CG internacionalmente aceites, ao contexto nacional®’”°.

Conforme previsto no preambulo da Carta de Corporate Governace angolana, “A
estrutura da corporate governance estabelece a distribuicdo dos direitos e das
responsabilidades pelos diferentes participantes na empresa e dita as regras e 0s
procedimentos para a tomada de decisdes nas questdes empresariais. Postula um
sistema equilibrado de estruturas decisorias, de fiscalizacdo e de
acompanhamento e apela a transparéncia e a responsabilizacéo nas organizacoes
empresariais®®,

Destarte, é notorio o grande esfor¢o que o Estado angolano tem estado a fazer no
sentido de criar um quadro legislativo que permita dinamizar o setor privado, o
que ira contribuir em grande medida para o desenvolvimento do mercado de
capitais em Angola tendo sempre como foco a protecdo dos potenciais
investidores. 2! Foi neste sentido que criou mecanismos de modernizacdo do

217 Instituicdo privada portuguesa, sem fins lucrativos, dedicada a investigagdo juridica e a reflexdo de temas
relativos a corporate governance.

278 Nessa conformidade, o preambulo deste instrumento faz referéncia que, “Carta de Corporate
Governance de Angola enquadra-se no esforgo que tem vindo a ser feito com vista ao refor¢o da solidez e
sustentabilidade organizativa das empresas e entidades com participacdo na vida econémica do pais. Neste
sentido, os principios e recomendacdes apresentados nesta Carta estdo alicercados nas praticas
internacionais e tém natureza recomendatdria”.

279 para a elaboragdo do Livro Barco de Governagdo Corporativa, a CGCA adotou como fontes de
inspiracdo os “Principios da OCDE sobre governo das sociedades” e as “Diretrizes da OCDE sobre governo
de empresas de controlo estatal.

Contudo, essa iniciativa ficou em stand by, na medida em que algumas empresas mostraram resisténcia em
colaborar com o0 CCGA.

280 Cfr. Preambulo da Carte de Corporate Governance de Angola.

281 Note-se que a melhor forma de assegurar a protegdo dos investidores e das sociedades garantindo deste
modo o desenvolvimento econdémico do pais, passa pela implementacéo e consequente adogdo de codigos
com padrdes de corporate governance, que asseguram a verificagdo dos seguintes fatores: (i) transparéncia
de gestdo nas sociedades; (ii) eficacia e competitividade das sociedades; confianca nos mercados; (iii) maior
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sistema financeiro nacional, instituindo o Ndcleo do Mercado de Capitais e Bolsa
de Valores com a missdo de implementar o mercado de capitais em Angola, tendo
criado em 2005 a Comissao do Mercado de Capitais (CMC).

Vale destacar nesta senda a instituicdo da Bolsa de Dividas e Valores de Angola
(BODIVA), SGMR, SA, constituida de capitais exclusivamente pablico, que tem
como objetivo principal a gestdo de mercados regulamentados, € a sua missao
assenta nos seguintes pontos?82:

1. Promover o desenvolvimento do Mercado Regulamentado de Valores
Mobiliarios e Derivados e, desse modo, contribuir decisivamente para o
financiamento sustentado da economia de Angola.

2. Colocar a disposicdo do MRVM&D as infraestruturas fisicas e
tecnoldgicas que sdo necessarias para que ele possa funcionar de modo
eficiente, de acordo com as boas préticas internacionalmente reconhecidas
e com custos competitivos, mesmo no plano externo.

3. Gerir e coordenar as infraestruturas institucionais do MRVM&D -
Membros do Mercado, Contraparte Central e Central de Valores
Mobiliarios — para que a negociacdo e a liquidacdo das transacbes de
titulos decorram sem falhas e com custos internacionalmente competitivos.

4. Promover a sa concorréncia no MRVM&D pela divulgacéo clara, rigorosa
e tempestiva da informacdo indispensavel para a tomada de decisdes
financeiras e pela elevacdo dos padrdes de conhecimento que orientem a
resposta as seguintes perguntas: Porqué investir? Como investir?

5. Gerir 0s negocios com espirito empresarial de criacéo de valor por duas
vias:

o A convergéncia de interesses entre emitentes e investidores;
o A competitividade no contexto das economias subsaarianas.

6. Trabalhar com profissionalismo e dedicacéo, através de uma equipa com
um elevado grau de envolvimento, responsabilidade e respeito pela
diversidade.

e Caracteristicas das sociedades andnimas?83

Importa previamente salientar que no que concerne a estrutura organizativa das
sociedades comerciais angolanas, tendo em atencéo os fatores e lacos historicos
que ligam Angola e Portugal, existe uma grande correspondéncia (pontos comuns)
nos dois sistemas juridicos?84.

gestdo de risco dos investidores. SO desta forma Angola se tornaria um pais mais atrativo para
investimentos.

282 A BODIVA foi instituida pelo Decreto Presidencial n.° 97/14, de 7 de Maio. Para mais aprofundamento,
vide pagina da BODIVA em www.boviva .ao.

283 Para maiores desenvolvimentos sobre o regime juridico das sociedades anénimas no direito angolano,
consulte-se Joaquim Marques de Oliveira, in Manual de Direito Comercial Angolano, vol. Il, Coflex,
Luanda, 2011, p.51 e ss.

284 O direito angolano vai muitas vezes “beber” do direito portugués.
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Por exemplo o codigo civil angolano corresponde (com as devidas adaptacdes) ao
CC portugués de 1966.

O regime juridico das sociedades comerciais no direito angolano assemelha-se ao
regime do Codigo das Sociedades Comerciais portugués de 1986%°,

A semelhanca do que acontece em Portugal, governacdo empresarial é regulada
também pela Lei dos Valores Mobiliarios (LVM) e o CSC28,

O conceito de sociedade patente no direito angolano reporta-se a um tipo de
contrato (o contrato de sociedade, previsto no Codigo Civil) e também a uma
pessoa coletiva (a sociedade). Em Angola, uma sociedade tem necessariamente por
objetivo o desenvolvimento de uma atividade econdmica, podendo tal atividade
ter natureza civil (sociedade civil) ou comercial (sociedade comercial)?®’.

Quanto aos tipos societérios, a Lei n.° 1/04 de 13 de Fevereiro (doravante LSC),
permite que as sociedades adotem um de quatro tipos legais previstos no artigo
2.°/1, dentre os quais, as sociedades anonimas (cujo regime juridico encontra-se
regulado nos arts. 301° a 462°.).

S&o apontadas como caracteristicas das sociedades anénimas as seguintes?s:

a) Adotarem uma firma-nome, uma firma denominacéo, ou firma mista, a que se
adita a expressdo “sociedade Andénima” ou “S.A.” (art.303.°/1 LSC); b) Terem o
capital social representado por acGes (art.° 301.° LSC), sendo que, o valor minimo
de cada acéo deve corresponder o equivalente em Kz a USD 5, (art.° 305.%/2 LSC),
contudo, para as SA’s unipessoais?®®, o valor nominal minimo de cada agéo é o
equivalente em kz a USD100%%°; ¢) Terem um capital social minimo superior ao
equivalente em Kz a USD20.000 (art.°305.°/3 LSC); d) A responsabilidade dos

285 Neste particular, os textos de criacdo doutrindria e jurisprudencial que se produziram em Portugal pelos
juristas e profissionais do ramo empresarial durante a vigéncia deste Codigo, serviram de apoio para
interpretacdo e aplicacdo da Lei Angolana, sempre com as devidas adaptagdes.

286 |mporta referir que, a legislacdo comercial angolana sofreu alteraces profundas. Esta reforma teve por
base o fato de que no seu essencial, os normativos relativos as atividades comerciais repousavam ainda
sobre 0 CSC de 28 de Junho de 1888, e pela Lei das sociedades por Quotas de 1901.

A profunda transformacgdo da economia angolana impulsionou uma reforma no regime legal, e foi entdo
aprovada a Lei n.° 1/2004 de 13 de Fevereiro — Lei das Sociedades Comerciais.

287 Neste sentido, Sofia Vale — O Direito de Angola — Direito Comercial, Almedina (2013).

288 A LSC também dispde sobre as matérias de governacdo das sociedades, tais como, a constituicdo da
sociedade, o contrato de sociedade, os direitos e competéncias dos seus agentes, as formas de deliberacéo
e o funcionamento da assembleia geral, e também sobre a estrutura da administracao e fiscalizacao.

289 Com a publicacdo da Lei n.° 19/12, de 11 de Junho — Lei das Sociedades Unipessoais, passou a existir
no ordenamento juridico angolano, a possibilidade de constituicdo de Sociedades Unipessoais.

290 Crf. Art. Art.° 16.%/2 da Lei das Sociedades unipessoais.
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acionistas deve ser limitada ao valor das a¢oes que subscreverem (art. 301.° LSC);
e, e) terem no minimo cinco sdcios (art.® 304.0)2%L,

No que concerne a estrutura organica, as sociedades anénimas sdo compostas por
trés orgdos: a assembleia geral, o conselho de administracdo (ou o administrador
Unico) e o conselho fiscal (ou o fiscal Unico).

Quanto a competéncia dos 6érgados, a assembleia geral tem uma competéncia que
varia conforme o estabelecido no contrato de sociedade e é sempre subsidiaria face
a competéncia dos demais 6rgdos sociais. O conselho de administracdo?®? tem
competéncia para representar e administrar a sociedade. O conselho fiscal é o
6rgdo encarregue de fiscalizar o cumprimento da lei por parte dos demais 6rgaos
sociais, cabendo-lhe também dar parecer sobre as contas da sociedade. 2%

As SA’s em Angola gozam de personalidade juridica a partir do momento em que
se encontram registadas na conservatoria do Registo comercial (art.° 5.° da LSC),
e tém capacidade juridica para a pratica dos atos necessarios ou convenientes a
prossecucdo do seu objetivo social (art.? 6.° LSC)?%4.

No artigo 10° da LSC encontramos estabelecido o conteudo que um contrato de
qualquer tipo societario deve ter, bem como todos os respetivos requisitos e
formalidades necessarios para a criacdo de uma sociedade comercial.

Um outro trago que podemos referir como diferenca existente entre o regime
angolano e o regime portugués, deriva do fato de ndo existirem (ainda) em Angola
sociedades abertas em pleno exercicio de fungdes. Contudo mesmo ndo havendo
esse tipo de sociedades, o art.° 309.° da LSC ja prevé as regras que deveram reger
a constituicdo de sociedades andnimas com subscricdo publica?®.

e Modelos de governo societario?%

291 Note-se que esta regra compor exce¢des conforme arts. 304.%/2 LSC e art.? 2.° LSU.

292 O conselho de administragdo subordina-se apenas as orientacdes da assembleia geral quando a lei ou o
contrato de sociedade assim determinarem.

293 Desenvolveremos melhor o tema da estrutura e competéncias organica mais adiante.

29 Sofia Vale — A governagéo das sociedades em Angola. No mesmo sentido, José Paulo Esperanca, Ana
Sousa, Elisabete Soares e Ivo Pereira — Corporate Governance no Espaco Luséfono, p. 189.

2% Sofia Vale — A governacdo das sociedades em Angola.

2% De acordo com a Guia de Boas Praticas de Governagdo Corporativa “E consensual a ideia de que ndo
existe um modelo ideal de governo societario, servindo da mesma forma todas as sociedades,
independentemente do sector de atividade, da dimensdo, da dispersdo acionista ou da implantacdo
geografica, por exemplo. Donde, as recomendagdes ndo podem ser mais do que issoO mesmo: exortacoes,
que a sociedade deverd optar por acolher ou ndo. Até porque, sempre que o legislador entende que esta em
causa a adogdo mandatoria de procedimentos e comportamentos, recorre a lei para os impor, ndo se ficando
pela mera recomendacao (...) corporate governance tem de ser customizada a cada sociedade e as suas
especificidades e que o ndo cumprimento de alguma recomendagdo pode assentar em razdes plausiveis e
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Para tratar das questdes relativas as caracteristicas, constituicdo e formas de
administracdo e fiscalizacdo das sociedades anonimas (SA’s), a LSC angolana
reserva o Capitulo | do Titulo V da LSC.

Como ja referimos no ponto 3 (quando falamos da ordem juridica portuguesa),
tradicionalmente existem trés tipos de modelos de governacdo societaria que
podem ser adotados pelas sociedades andnimas.

Contudo, a estrutura da administracdo e da fiscalizacdo das sociedades anénimas
em Angola admite apenas 0 modelo classico ou latino de governo das sociedades,
existindo a par do conselho de administracdo (ou administrador Gnico) um
conselho fiscal (ou fiscal Unico), sem prejuizo das competéncias Gltimas, que
sempre residem na assembleia geral?®” conforme estipulado nos n.% 1 e 2 do art.’
315.° LSC?*%,

Fazendo uma analise comparativa entre os dois sistemas juridicos objeto da nossa
analise, consideramos que, a exigéncia legal no sentido de se adotar apenas um
modelo de governo (com as respetivas variagdes) constitui uma das maiores
diferencas existentes entre as duas ordens juridicas objeto da nossa analise, no que
concerne as opgdes de modelos de estrutura governativa a serem adotados pelas
sociedades anonimas.

Por outro lado, podemos referir que, se o fato de ter acrescentado o modelo de
governo anglo-saxonico no ordenamento juridico portugués, o legislador ampliou
0 leque de escolhas de estruturas governativas a serem adotados pelas sociedades
anonimas, (conforme ja anteriormente referimos), em contrassenso, no ambito da
ordem juridica angola o legislador restringiu a possibilidade de escolhas, prevendo
apenas um tipo de modelo de governo.

A nivel da doutrina angolana, costuma a ser questionado o fato de o legislador
prever efetivamente um GUnico modelo de governacgéo societaria. Entende-se que,
apesar de aparentemente, a LSC néo dar abertura para mais nenhum modelo que
ndo seja o tradicional (com as sua variacfes), a verdade porém € que, ainda que de
modo abstrato, encontramos no artigo 426.°, especialmente a partir do n.° 3, a
propoésito dos administradores-delegados, uma previsdo, bastante pertinente, nos
termos da qual 2°°:

plenamente aceites e compreendidas pelos agentes do mercado, que a sociedade devera saber explicar de
uma forma clara e convincente”.

297 Neste sentido, Sofia Vale.

2% As alineas a), b) e c) estabelecem o0s requisitos para que se possa convencionar no contrato que a
administracao da sociedade seja exercida por apenas um administrador e a fiscaliza¢do por um s fiscal.

29 Gilberto Luther “Breves notas sobre corporate governance”
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“3. O Conselho de Administrag¢do pode delegar num ou mais

administradores ou numa comissdo executiva, constituida por um namero

impar de administradores, a gestdo corrente da sociedade. (sublinha-se
comissao executiva)

4. No caso previsto no nimero anterior, a deliberacdo deve fixar os
limites da delegacdo e, sendo criada uma comissdo, definir a sua
composicao e modo de funcionamento.

5. A delegacdo de poderes a que este artigo se refere ndo exclui a
competéncia do Conselho de Administracdo para deliberar sobre os
mesmos assuntos.

6. Os restantes administradores sdo responsaveis, perante a
sociedade, pelo controlo da acuacé@o dos administradores-delegados e da
comissdo executiva, assim como pelos prejuizos causados pelos seus atos
ou omissbes quando, tendo conhecimento deles, ndo tomarem a iniciativa
de promover a intervencédo do Conselho de Administracéo para este tomar
as medidas convenientes.”

Do previsto na norma supra referenciada questiona-se se nao resultaria um outro
modelo ou sistema de governacdo? Em caso afirmativo, a que tipo de governo
societario corresponderia?

Gilberto Luther entende que, “sem prejuizo do que atras se disse sobre a
configuracdo doutrinaria dos modelos de governacéo, se tivéssemos de caracterizar
a previsao do artigo 426.° LSC, podia-se aferir que esta mais préxima do modelo
monistico, na medida em que, apenas ha um unico 6rgdo que se subdivide para
duplicar o exercicio de funcdes (gestdo e controlo). O 6rgdo ndo deixa de ser o
mesmo, fato que origina em certa medida uma grande proximidade entre quem
executa (gestdo) e quem controla (fiscalizacdo), sendo esta uma particularidade
que muitas vezes é apontada como vantagem do modelo de governacdo monista
(sistema de matriz anglo-saxdnica)3%.

E costume dizer-se que existe na estrutura organica do direito societario angolano
uma trilogia de 6rgdos que concebe a assembleia geral como 6rgéo deliberativo, o
conselho de administracdo como 6rgao executivo e o conselho fiscal como 6rgao
de fiscalizagdo, conferindo-lhes competéncias destintas e separadas *°*.

300 Neste sentido, Gilberto Luther.

301 Na esteira de Sofia Vale (2013:40).
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Tendo em atencdo a constante evolugéo do corporate governance, no ambito do
reforco da fiscalizacdo e gestdo da vida societéria, tem-se falado cada vez mais na
realidade juridica angolana sobre a 6rgdos societarios atipicos, tais como, aqueles
que sdo encarregues pela gestdo de riscos, pela segregagédo de fungdes de controlo
interno e de compliance, pelo reforco da independéncia da auditoria interna, pelo
alargamento da auditoria externa, e pelo reforco da atividade dos conselhos
fiscais®2,

e Conselho de administragdo

Também em angola o CA é o 6rgdo societario encarregue de representar da
sociedade, e a sua eleicdo é feita pelos acionistas em assembleia geral3®,

A composicdo quantitativa®®* do conselho de administracdo, encontra-se regulada
no art.’ 410.%/1 LSC. Esta norma é bastante imprecisa, na medida em que
estabelece apenas que o coletivo seja constituido por um numero impar de
administradores3®. Ao exigir um nimero impar, o legislador pretende acautelar
eventuais situacdes de empate na tomada de decisdes.

Na esteira de Sofia Vale, a exigéncia de um namero impar de administrador,
afigura-se de menor utilidade do ponto de vista pratico, até porque, basta que um
dos membros do CA se abstenha, esteja ausente ou fique impedido de votar para
gue ocorram situacdes de empate na votacdo. Autora continua sugerindo que se,
“a ideia do legislador era evitar esses empates, melhor seria que se tivesse
instituido como regra geral um voto de qualidade, atribuido ao presidente do
conselho de administragdo, em caso de empates nas votacdes (e ndo se
estabelecesse esta possibilidade a titulo meramente facultativo, como se fez no art.°
416.°n.° 1 da LSC)3°,

302 SOFIA VALE, “O Governo dos Bancos em Angola”, in A Governagdo Dos Bancos Nos Sistemas
Juridicos Luséfonos (coord. Paulo Camara), Almedina, Coimbra, 2016.

303 O CA pode, no entanto, ser designado pelo contrato societario ou pela assembleia constitutiva, cfr. arte.
411.9/1 LSC, assim como acontece em Portugal.

304 Fazendo uma comparagdo com o que acontece em Portugal em matéria referente a composicéo do CA,
a lei apenas dispde que aquele 6rgdo se compde do nimero de membros que o contrato societario (art.°
390.91 CSC) conforme j& haviamos anteriormente referido. Trata-se de um conceito mais amplo, e concede
mais autonomia a AG na altura de escolher quem devera integrar ao CA. O legislador angolano adotou o
regime portugués anterior ao de 2006.

305 Neste sentido, recai para o dmbito da liberdade contratual dos sdcios a determinagéo exata do niimero
de administradores que integram o conselho de administracdo, Sofia Vale — A governacédo das sociedades
em Angola, p. 59 Enfatizamos no entanto o requisito de “imparidade” que a lei estabelece.

306 Sofia Vale — A Governacao das Sociedades Anénimas nos Sistemas Juridicos Lus6fonos in O governo
das sociedades em Angola. Almedina (2013), p. 59. No mesmo sentido, Paulo Camara e Gabriela
Figueiredo Dias, “O governo das sociedades Andénimas” in o Governo das Organiza¢des — A Vocagéo
Universal do Corporate Governance. Almedina, Coimbra 2011, p.53 e ss.
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O contrato societario pode prever que a assembleia geral ao eleger o CA designe
também um presidente do conselho de administragédo (PCA)3".

O artigo 413.° LSC estabelece regras especiais com o fito de proteger interesses de
acionistas minoritarios, porquanto, confere-lhes a possibilidade de elegerem
parcialmente os membros que componham o conselho de administragao.

Compete ao conselho de administracdo deliberar sobre qualquer assunto relativo a
administracdo da sociedade, e deve sujeitar-se as intervencGes dos acionistas e
6rgdo de fiscalizacdo, desde que previsto no contrato societario (cfr. Art.0 425.°
LSC).

A semelhanca do acontece na realidade portuguesa, em Angola o CA pode delegar
a gestdo corrente da sociedade num ou mais administradores ou numa comissao
executiva, nos casos em que 0 contrato societario assim o permitir®®, devendo,
contudo, também ser definido o limite das delegacdes de poderes. Deve também
ser definida a composi¢do e modo de funcionamento da comisséo executiva. Note-
se que apesar de nos termos da lei haver esta possibilidade de delegacdo de
poderes, ndo se exclui a competéncia do CA para deliberar sobre os mesmos
assuntos (art.° 426.° LSC). Estas medidas procuram ndo so estreitar o poder dos
gestores, mas também alargar o poder de supervisdo do CA face a gestdo3®°.

A lei angolana ndo faz referéncia expressa da existéncia de distincdo entre
administradores executivos e ndo executivos. Contudo, em termos funcionais
temos os administradores que se ocupam da gestdo corrente (executivos) e
administradores que se ocupam em maior medida da supervisdo (sendo estes
“restantes administradores” 0s ndo executivos)31°.

Ainda em relacdo aos administradores ndo executivos, o ponto 9 da Carta de
Corporate Governance de Angola estabelece que, “O conjunto dos
administradores ndo executivos devem proporcionar a sociedade uma equilibrada
e adequada diversidade de conhecimentos, de experiéncias e de curriculos que
Ihes permita exercer, em termos eficazes, funcGes de orientacdo e supervisao dos
administradores executivos. Deve ser evitada a cumulacdo da presidéncia ndo
executiva com a presidéncia executiva, ou caso haja acumulacdo, os regulamentos
devem prever que um membro ndo executivo coordene as atividades dos
administradores ndo executivos”.

307 pode-se também atribuir ao PCA voto de qualidade em caso de empate nas votacoes (art.® 416.°).
308 Cfr. Art 426.° LSC.
309 Neste sentido, Corporate Governance no espago Luséfono, (2011:192)

310 Nos termos do art.® 426.%/6 da LSC quer os administradores executivos quanto os ndo executivos mantém
o0s poderes gerais de administracéo.
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Reforcga-se que, da disposicdo supra, resulta claramente que apesar de o legislador
da LSC ndo fazer referéncia expressa da existéncia dessa figura (administrador ndo
executivo), dentro do 6rgdo de administracdo, na préatica ela existe.

As deliberacdes do conselho de administracdo, s6 podem ser tomadas mediante a
presenca de uma maioria de membros, sendo que, a aprovacédo dessas deliberacGes,
requer a maioria de votos presentes ou representados (cfr. art. 429.9).

O 6rgdo deliberativo deve reunir-se pelo menos uma vez por més, salvo se o
contrato societario dispuser de maneira diversa3!*.

e Orgao de fiscalizacio

A composic¢do do 6rgdo de fiscalizacdo tem enquadramento legal no art.°s 432.% e
ss da LSC.

Reforcamos que a fiscalizagdo das sociedades anonimas é da competéncia do
conselho fiscal composto por trés ou cinco membros3!2, ou a um fiscal Unico
(432.9/1 LSC), salvo se o contrato societario proibir.

Caso se convencionar no contrato societario que a fiscalizacéo seja realizada por
um fiscal Unico, a lei exige que o capital social ndo deve ultrapassar o valor
equivalente em Kwanzas a USD 50.000,00 (art.° 315.%/1 LSC).

Compete ao CF proceder a fiscalizacdo da atividade dos administradores e a
verificacdo das contas da sociedade. Todavia, ndo se pode contextualizar no
contrato societario que a fiscalizacdo fique a cargo de um fiscal Unico quando a
sociedade tiver apenas dois sécios®!3.

O art.° 441.° LSC elenca as atribuicdes do orgao de fiscalizacdo, sendo que, a
funcdo principal consiste em especialmente, e sem prejuizo da atuacdo dos outros

311 Neste sentido, Corporate Governance no Espago Luséfono. ..

312 A lei exige que o 6rgdo fiscal seja sempre composto por um nimero impar de membros efetivos cfr.
Art.2432.91 al, a).

313 Sendo que desses dois s6cios um deve ser o Estado ou uma entidade equiparada, detentora da maioria
do capital social cfr. Art 315.%/1 LSC. A possibilidade da op¢do por um modelo de fiscal Unico, em especial
nos casos em que o Estado ou entidade equiparada detém a maioria do capital social, sofreu alteragdes com
a entrada em vigor da Lei de Bases do Sector Empresarial Pablico.
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membros3'4, proceder a todos os exames e verificacdes necessarios a revisdo e
certificacdo legais das contas®'®.

Nos termos da lei, nenhum acionista pode fazer parte do érgdo de fiscalizagéo,
sendo que, o fiscal inico ou um dos membros do conselho fiscal e o0s seus suplentes
devem ser peritos contabilistas ou contabilistas, e possuir plena capacidade
juridica. Ou seja, os membros do CF ndo podem possuir as incompatibilidades
previstas no art.° 432.° e 434.°.

A lei estabelece esse elenco de incompatibilidades para assegurar a maior isengao
dos membros deste 6rgdo (evitando dessa maneira conflitos de interesses).

O orgdo fiscal € eleito e destituido pela assembleia. (art. 436.° da LSC). O periodo
de duracdo do mandato deve ser cristalizado no contrato societéario, note-se que,
nos termos do art.° 435.° da LSC, ndo é permito que se estabeleca um periodo
superior a quatro anos, sem prejuizo de poderem no entanto vir a ser reeleito.

Ao estabelecer esse periodo o legislador pretendeu garantir um controlo periédico
em relacdo ao desempenho das pessoas que o integram.

Relativamente a figura do fiscal unico, somos a referir que ndo se trata
propriamente de uma novidade, uma vez que havia ja sido introduzida ha muitos
anos antes mesmo da implementacédo da LSC, i.e, no periodo colonial, através do
Decreto-lei n.° 49 381, de 15 de Novembro de 1969326,

314 A proposito, Estabelece a Carta de Corporate Governance de Angola, “Os socios devem assegurar que
0s membros de 6rgdos sociais com funcdes de fiscalizagdo ou de supervisdo devem exercer, de modo efetivo
e criterioso, uma funcéo supervisora e de estimulo a gestdo executiva para a maxima realizagdo do fim
social, devendo tal atuac&o ser complementada por comissdes em areas centrais do governo da sociedade.”

315 Uma das questdes que tem sido bastante presente para o governo societario, e que se entende ter muita
influéncia sobre o empreendedorismo em Angola, prende-se com a necessidade de as empresas
promoverem a utilizacdo das melhores préticas contabilisticas, imputando a sociedade custos reais que
estejam diretamente relacionados com a atividade econémica que desenvolvem.

A implementada da reforma tributaria desde finais de 2014 tem sido um grande ganho para a questdo da
clareza na apresentacéo das contas das empresas.

Nesse sentido, o tecido empresarial angolano tem sentido uma certa presséo e por conseguinte tem sentido
a necessidade de prestarem mais atencéo a sua contabilidade mantendo-a sempre organizada, até porque, a
Administracdo Geral Tributaria (AGT) tem estado a realizar constantemente atividades de inspegao as
empresas. Outrossim, as empresas tém sido exortadas a procederem a elaboragdo de relatérios de suas
contas e consequente aprovagao das mesmas de forma atempada (até 31 de Margo, como estabelece o artigo
70.° da Lei das Sociedades Comerciais), 0 que promove 0 pagamento dos impostos em tempo devidos.

316 Promulga o regime juridico de fiscalizagdo das sociedades anénimas. “2. O conselho fiscal sera
composto por trés membros efectivos e um ou dois suplentes, ou por cinco efectivos e dois suplentes,
conforme for estabelecido nos estatutos, podendo estes, porém, se o capital social ndo exceder
2500000$00, determinar que a fiscalizacéo seja exercida por um unico fiscal efectivo e por um suplente;
ressalva-se o preceituado nos n.% 2 e 3 do artigo 5.° e no artigo 6.° 3. Os membros do conselho fiscal e o
fiscal Gnico podem ser ou ndo sécios da sociedade, mas um deles ou o fiscal Gnico e um suplente tém de
ser designados entre os inscritos na lista de revisores oficiais de contas a que se refere o artigo 43.°, salvo
o estabelecido nas disposi¢oes transitorias.” (artigo 1.%, n.° 2).
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Tal como acontece com o 6rgdo de administracdo, o conselho fiscal deve atuar no
interesse da sociedade, devendo com efeito, atuar com diligéncia de um gestor
criterioso e, sem prejuizo do interesse dos sdcios e dos trabalhadores (art.° 69.°
LSC), e deve também atuar com deveres de vigilancia (art.° 444.°).

De modo a assegurar maior isencdo possivel por parte dos membros do CF, o
legislador previu uma série de incompatibilidades (art.° 434.9/1 LSC). Caso se
verifiguem estas incompatibilidades em relacéo as pessoas eleitas, a consequéncia
juridica sera a nulidades da eleicdo (art.° 343.%/4 LSC).

Quanto a designacdo®’ e destituicdo dos membros do CF, sdo eleitos pela
assembleia geral, (podendo também ser indicados no contrato societario), a quem
compete igualmente designar o presidente do conselho fiscal, nos termos do
art.436.%/1 e 3 da LSC.

A lei atribui ao presidente do conselho fiscal voto de qualidade (art.® 445.%/3 LSC).

Em relacdo a destituicdo do CF, inversamente ao que acontece com o 0rgdo de
administracdo, os membros do CF apenas podem ser destituidos quando se
verifique justa causa, (art. 440.9/1, 1.2 parte).

4.1. No sector bancario

Os bancos em Angola sdo considerados instituicdes financeiras®'® bancarias®*®,
conforme estabelece o artigo 4.°/2 da Lei de Base das Instituicdes Financeiras3?°
(doravante designada LBIF).

A semelha do que sucede no sistema juridico portugués, em Angola as institui¢des
de crédito devem adotar a forma de sociedade anonima (art.° 15.° b), e estdo
sujeitas a regime especial (LBIF).

Destarte, o art.° 15.° da LBIF estabelece os requisitos gerais para a constituicéo de
uma instituicdo financeira bancaria dentre o0s quais, nos termos da al. “e)
Apresentar dispositivos solidos em matéria de governo da sociedade, incluindo

317 A lei prevé igualmente um conjunto de regras de nomeacdo judicial dos membros do érgéo fiscal das
sociedades, em caso de ineficiéncia da assembleia geral. (art.° 437.%/1 LSC).

318As instituigdes financeiras podem classificar-se como bancéria ou ndo bancarias, cfr, artigo 4.1 da
LBIF. Os tipos de instituicBes financeiras ndo bancérias encontram-se elencados no artigo 7.° da LBIF.

Podemos encontrar no art.° 6.° da LBIF o elenco das operag¢des que podem ser efetuadas pelas instituicoes
financeiras bancarias.

319 para além dos bancos sdo instituicdes financeiras bancarias em Angola as instituicdes Microfinancas.
(art.® 4°/2). Contudo, tendo em conta o objeto da nossa dissertacdo, nos ocuparemos apenas das IF.

320 Revoga a lei 13/05 de 30 de Setembro.
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uma estrutura organizativa clara, com linhas de responsabilidade bem definidas,
transparentes e coerentes; ”.32!

Importa referir que as IF sdo sociedades supervisionadas pelo Banco Nacional de
Angola (BNA), organismo que nos termos da lei tem a qualidade de banco central
e emissor, tendo como principais fungdes assegurar a preservacdo do valor da
moeda nacional e participar na definicdo das politicas monetaria, financeira e
cambial®?2,

As preocupacdes relativas ao bom governo das instituigdes financeiras bancarias
em Angola séo, relativamente novas®?® (como ja fizemos anteriormente refecia, o
tema ndo é novo, mas a tomada de consciéncia do relevo do tema € novidade). N&o
se fala de regras de corporate governance ha muito tempo.

Costuma-se apontar o Banco Nacional de Angola como principal percursor na
publicacdo de normas de boa governacéao, porquanto, foi a primeira instituicdo em
Angola que em 2013 fez sair um pacote®?* regulamentar que veio em certa medida
estabelecer regras mais detalhadas, que imp&em maior rigor e um aumento de
transparéncia em matérias respeitantes a conflitos de interesses, composicéo,
organizacdo e funcionamento dos orgaos de administracdo e de fiscalizacdo dos
bancos, controlo interno e politicas remuneratdrias.3®

321 Da leitura que se faz da al. ) do art.® 15.° pode-se vislumbrar uma expresséo clara das preocupagdes por
parte das autoridades angolanas, em instituir regras que promovam uma cultura de boa governacgdo nas
instituicdes financeiras (tendo em conta 0s interesses dos seus intervenientes e até mesmo do Estado, que
ndo sdo diferentes daqueles que referenciamos em relacdo a ordem juridica portuguesa).

322 Competéncias atribuidas pela Lei n.° 16/10, de 15 de Julho - Lei do Banco Nacional de Angola. Nos
termos daquela lei, compete ainda ao BNA a execugdo, acompanhamento e controlo das politicas
monetaria, cambial e de crédito, a gestdo do sistema de pagamentos e administragdo do meio circulante no
ambito da politica econdmica do pais.

323 para melhor abordagem e mais aprofundamento sobre o tema, veja-se GILBERTO LUTHER, “Breves
notas sobre a corporate governance”, in Estudos Juridicos e Econdmicos em Homenagem a Professora
Maria do Carmo Medina (coord. Elisa Rangel Nunes), Faculdade de Direito da Universidade Agostinho
Neto, Luanda, 2014, pp. 361 — 408.

324 O pacote de corporate governance aplicavel as instituicdes financeiras compreende os seguintes
diplomas emanados do Banco Nacional de Angola: o Aviso n.° 1/13, de 19 de Abril, que Regula as
Obrigac@es das InstituicBes Financeiras no que toca & Governacdo Corporativa (publicado no Diério da
Republica, | Série, n.° 73); 0 Aviso n.° 2/13, de 19 de Abril, que Regula a Obrigacdo de Estabelecimento
de um Sistema de Controlo Interno (publicado no Diério da Republica, | Série, n.° 73); 0 Aviso n.° 3/13, de
22 de Abril, que Estabelece o &mbito de Supervisdo em Base Consolidada, para efeitos prudenciais
(publicado no Diério da Republica, | Série, n.° 74); 0 Aviso n.° 4/13, de 22 de Abril, que Regula a Atividade
de Auditoria Externa (publicado no Diério da Republica, | Série, n.° 74).

325 Atendendo a evolucéo de determinados problemas estruturais, tais como a dissociagéo entre propriedade
e gestdo de sociedades, a tutela das minorias societérias e a salvaguarda de eventuais interesses publicos,
essa iniciativa do BNA tem tido um bom acolhimento. Tanto é assim que temos vindo a assistir a uma
expansdo do Corporate Governance, em angola, na medida em que tem vindo a ser adotado por outras
empresas angolanas, que operam noutros sectores. Na verdade, tem-se verificado para além da expansao
do instituto do cordorate governance, um certo endurecimento normativo (e como tal, de cumprimento
obrigatério).
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O artigo 5.° da LBIF estabelece os requisitos gerais que as instituicdes financeiras
bancéarias com sede em Angola devem satisfazer, a saber: a) Ter por objecto
exclusivo o exercicio da actividade legalmente permitida, nos termos do artigo 6°
da presente Lei; b) Adoptar a forma de sociedade anénima; c)Ter capital social
ndo inferior ao minimo legal; d) Ter capital social representado por acgfes
nominativas; e) Apresentar dispositivos sélidos em matéria de governo da
sociedade, incluindo uma estrutura organizativa clara, com linhas de
responsabilidade bem definidas, transparentes e coerentes. Essa Gltima alinea é um
exemplo bastante evidente da preocupacéo do legislador com matérias de CG.

De acordo com PAULO OLAVO CUNHA, o governo das sociedades é, cada vez
mais, uma reocupacao crescente de autoridades externas (publicas, muitas vezes),
responsaveis por supervisionar o mercado e o regular funcionamento das suas
instituicOes, assegurando o respeito pelos mais diversos interesses que gravitam na
sua Orbita32,

Considerando este entendimento de P. Cunha, cabe-nos salientar que na realidade
angolana ndo acontece diferente.

Assim, de acordo com o art.° 5.° do Aviso 1/13: As instituicbes devem definir,
implementar e periodicamente rever o seu modelo de governagdo corporativa,
contemplando a estrutura de capital, a estratégia de negécio, as politicas e
processos de gestdo do risco, as unidades e estruturas organicas e as politicas
aplicadas, designadamente: a) a politica de remuneracéo; b) a politica para evitar
conflitos de interesses, e; c) a politica de transparéncia e divulgacdo de
informacéo.

Os bancos angolanos séo ainda sociedades de capital fechado, mas tendo em conta
a abertura do capital de empresas angolanas a subscricdo publica, o sistema
juridico angolano ja conta com um cédigo dos valores mobiliarios®?’.

De referir também que a BODIVA tem vindo a proceder a avaliagéo e registo das
empresas que solicitam a sua presenca em bolsa e, destas empresas, 0s bancos
posicionam-se entre as primeiras instituicbes que fazem o seu registo, estando
desta forma a preparar-se para quando aquela instituicdo estiver a funcionar em
pleno. 3%

326 p. CUNHA (2014:506).
327 Sofia Vale — Governo dos bancos em Angola.

328 A BODIVA conta agora com 18 membros sendo que 16 dos quais instituicGes bancarias.
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O Codigo dos Valores Mobiliarios®? instituido pela Comissdo do Mercado de
Capitais®? é o instrumento legal que trata dos intermediarios financeiros que
prestam servicos de investimento e portanto, 0s bancos que atuem como
intermediarios financeiros, bem como as sociedades abertas (art.° 2°, al. p), do
CVM) devem reger-se por este diploma também. O CVM devera igualmente
disciplinar as atividades dos bancos que pretendam transacionar as suas acoes em
bolsa (futuramente...).

Para além do CVM, os bancos que atuem como intermediarios financeiros ou que
venham a classificar-se como sociedades abertas, ficam também submetidos a
regulamentacdo emanada pela Comissdo de Mercado de Capitais sendo-lhes
aplicados o art.® 8°/3, 22 parte, da LBIF.

No sistema bancério angolano ainda ndo existe (até a data do presente trabalho)
um codigo de conduta especifico em termos de praticas de bom governo, contudo,
as instituicdes financeiras bancarias devem pautar-se pelas regras de bom governo
constantes das lei e regulamentos que lhes s&o aplicaveis.

Por outro lado, nos termos do art.° 19.° do Aviso 1/13, cabe a cada banco angolano
elaborar e fazer cumprir o seu préprio codigo de conduta, tendo em conta 0s
seguintes objetivos®3t: “a) estabelecer elevados padroes de atuagdo de acordo com
principios éticos e deontologicos, promovendo a transparéncia das relacoes,
envolvendo os 6rgéos sociais e os colaboradores; b) inibir a participacdo em
atividades ilegais e a tomada excessiva de risco; c) contribuir para a
transparéncia das relagdes contratuais entre a instituicdo e as suas contrapartes;
d) estipular que os membros dos 0rgédos sociais e 0s colaboradores ndo podem
receber ofertas de valor ndo simbolico que comprometam o exercicio
independente das suas fungdes, designadamente: i. numerario, em moeda nacional
ou estrangeira; ii. imdveis; iii. moveis; iv. viagens, e; V. outros bens e servicos “.
O ndmero 2 do supra referenciado artigo estabelece um minimo de elementos
estruturais que o codigo de conduta deve contemplar, dentre os quais: a) ambito e
objetivos da instituicdo; b) principios gerais de conduta; c) regras de deontologia,

329 A Lei n.° 22/15 — Cédigo de Valores Mobiliarios, de 31 de Agosto, publicado no Diario da Republica, |
Série, n.° 124. Revogou a Lei dos Valores Mobiliarios (Lei 22/05, de 23 de Setembro), complementando a
regulamentaco legislativa basica do mercado de valores mobiliarios e de instrumentos derivado.

330 Instituicdo responsavel pela regulacdo, supervisdo, fiscalizagdo e promocédo dos Mercados de Valores
Mobiliarios e Instrumentos Derivados em Angola. Foi admitida como membro associado da IOSCO/OICV
(INTERNATIONAL ORGANIZATION OF SECURITIES COMMISSIONS) em 7 de Novembro de 2014.

331 A titulo exemplificativo, 0 Banco Angolano de Investimento —BAI elaborou o seu codigo de conduta,
no qual assume a responsabilidade de fixar principios éticos precisos e exequiveis, por forma a que sejam
compartilhados e aceites por todos os colaboradores da institui¢do. Entre outros principios e valores
previstos, a lealdade para com o BAI, a atuacdo honesta, independente, isenta, diligente e discreta, bem
como o respeito e valorizagdo do ser humano, na sua privacidade e dignidade, sdo fatores fulcrais que
devem ser prosseguidos pelos destinatarios d o referido cddigo.

disponivel em https://www.bancobai.ao/content/files/cdigo_de_conduta.pdf.
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e; d) prevencdo das atividades criminosas, designadamente branqueamento de
capitais e abuso de mercado.33?

Quanto a escolha do tipo de modelos de governo, as instituicdes financeiras devem
adotar um modelo de governacgéo corporativa que melhor se ajustar aos processos
organizativos, de gestdo corrente e de risco da sociedade3®.

Da leitura que se faz do art.° 8.9/1 do Aviso 1/13, podemos questionar se de fato o
art. 315.° sobre a forma de estruturacdo dos Orgdos administrativos e de
fiscalizacdo deve ser considerado taxativo ou ndo? O que nos parece € que neste
particular (8.%/1 do Aviso n.° 1/13) o legislador pretendeu alargar o leque de
escolha de modelos de governo societario, considerando os trés tipos
tradicionalmente conhecidos.

Atendo ao fato de que o atual cenario econdmico-financeira angolano enfrenta uma
necessidade de retracdo significativa, resulta que a atividade das instituigdes
financeiras esteja muito resumida, caracterizando-se basicamente pela rececéo de
depdsitos, na concessdo de creditos e na comercializacdo de moeda estrangeira,
com o objetivo atender as necessidades das empresas e pessoas particulares no
ambito do cumprimento das suas obrigacGes emergentes de rela¢cdes com entidades
no estrangeiro®*, uma vez que o Kwanza (moeda local) ndo é uma moeda
transacionavel fora do mercado nacional (como acontece por exemplo com o Euro
e com o Ddlar norte americano).

Deste modo, a atuacdo dos bancos enquanto “banca de investimento” (art.’ 6°1,
al. e), da LBIF) é ainda muito reduzida, sem prejuizo de que futuramente venham
a ser ampliadas, tdo logo o sistema econdmico e financeiro ganhe uma estrutura
mais robusta.

Por essa razdo, o quadro legal mais recente para a atividade bancéaria ndo pode
deixar de ter em conta que os clientes dos bancos sdo os depositantes, 0s mutuarios,
0s investidores e o0s emitentes no mercado de capitais, todos eles partes
interessadas no governo das instituicdes financeiras bancarias angolanas.3®

e Administracao

Em termos de definicédo, de acordo com o art.° 3.%/6, do Aviso 2/2013, de 22 de
Marco, publicado no Diario da Republica, | série, n° 73, de 19 de Abril, 6rgéo de

332 Desta norma resulta o impulsionamento de um melhor conhecimento das regras de corporate governance
entre os seus parceiros e colaboradores, fomentando melhores préaticas no &mbito das suas atividades.

333 Cfr. Art.° 8.91 do Aviso 1/13.

334 O Aviso N.° 13/2014, do Banco Nacional de Angola relativo as operacdes de invisiveis correntes,
estabelece os procedimentos que devem ser cumpridos no ambito do processo de transferéncias para o
exterior do pais de quaisquer lucros ou dividendos a que os investidores externos tenham direito, nos termos
da Lei do Investimento Privado.

335 Sofia Vale - O GOVERNO DOS BANCOS EM ANGOLA
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administracdo é a pessoa ou conjunto de pessoas, eleitas pelos socios ou
acionistas, incumbidos de representar a sociedade, deliberar sobre todos os
assuntos e praticar todos os atos para realizagdo do seu objeto social. Engloba,
designadamente, os gerentes das sociedades por quotas e o0s elementos do
conselho de administracéo previstos na Lei das Sociedades Comerciais;

Trata-se de um 6rgdo que desempenha um papel de importancia nuclear para a
vida da sociedade, e que, tem a incumbéncia de velar pela boa saude da
organizagao.

Nos termos dos artigos 17.°/2 da LBIF e 8.%/2 do Aviso 1/13, o conselho de
administracdo das instituicdes financeiras bancérias deve assegurar que a gestao
corrente é delegada em alguns dos seus membros i.e, caso as instituicdes optem
pela existéncia de administradores33¢ executivos e ndo executivos, devem instituir
uma comissao executiva®¥’, nos termos da Lei das Sociedades Comerciais. Essa
comissdo executiva € que se ocupara da gestdo corrente da instituigéo.

Por administrador executivo deve entender-se, membro do 6rgéo de administragéo
com responsabilidades na gestdo diaria corrente, sem prejuizo das atribuicbes
globais inerentes ao seu cargo e por administrador independente 0 membro do
6rgdo de administracdo que exerce as suas fungdes com independéncia3®,

Quanto a composicdo do 6rgdo de administracdo, a lei estabelece que deve ser

constituido por um numero impar de membros, que deve ser convencionado no
contrato societario®°.

336 para efeitos da Lei de base das institui¢des financeiras angolana, os administradores podem ser ou ndo
acionistas, mas devem ser pessoas singulares com capacidade juridica plena (Cfr. Art. 17.93).

337 0 artigo 10.° do Aviso 1/2013 estabelece a constituigdo da comissdo executiva, as suas atribuigdes,
bem como, as matérias que ndo lhe podem ser delegadas, sem prejuizo do disposto na Lei das Sociedades
Comerciais

338 Cfr. Definicdo 9 do Aviso 1/2013, «Independéncia»: capacidade para efetuar juizos valorativos e tomar
decisdes sobre as politicas e processos da instituicdo financeira sem a influéncia da gestdo diaria corrente e
de interesses exteriores contrérios aos objetivos da institui¢do financeira. Considera-se que um membro do
6rgdo de administracdo ndo cumpre os requisitos de independéncia quando se verificar alguma das
seguintes situacles: a) tem (ou teve nos Ultimos doze meses) um cargo de administrador executivo na
instituicdo; b) presta (ou prestou nos Gltimos doze meses) servigos a instituicdo; c) detém (ou representa
um detentor de) participacdo qualificada no capital da instituicdo, ou participacgdo, superior a 2%, que
permita, no entendimento do Banco Nacional de Angola, exercer influéncia significativa na instituicdo; d)
recebe uma remuneracdo de componente varidvel concedida pela instituicdo; e) desempenha funcfes nos
6rgdos sociais de outra sociedade, sem que tenha existido processo formal de averiguacdo de possiveis
conflitos de interesses; f) tem uma relacéo de conjuge, descendente ou ascendente, de primeiro e segundo
graus, com pessoa abrangida por, pelo menos, uma das situacdes previstas nas alineas de a) a €) do da
definicdo 9, e; g) se encontra abrangido por, pelo menos, uma das situacdes referidas nas alineas de a) a d)
e f) numa sociedade que se encontre em relagdo de dominio ou de grupo com aquela em que € membro do
orgdo de administra¢do.”

339 Cfr art.° 9 do Aviso 1/13. No mesmo sentido a LSC e o art.° 17/1 da LBIF.
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A lei angolana permite que facam parte do 6rgdo de administracdo acionistas ou
ndo acionistas da sociedade (art.° 410.%/2 LSC). Contudo, o contrato societario
pode proibir que pessoas que ndo sejam acionistas da sociedade sejam eleitas
membros do CA, nos termos do art.® 315.%/2 da LSC.34

A gestdo corrente da instituicdo financeira bancaria € confiada a, pelo menos, dois
dos membros do 6rgdo de administracdo que devem ter a sua residéncia em Angola
(art. 1792 in fine).

Apesar de ser flexivel quanto a composicdo do 6rgao de administracéo, a lei faz
depender o nimero de respetivos membros de uma norma cristalizada nos estatutos
da sociedade, sendo que, deve se fixar um nimero de membros que seja suficiente,
tendo em atencdo as especificidade respeitantes a dimenséo, a natureza e situacéo
econdmica da instituicdo, com disponibilidade para o exercicio da funcdo, devendo
0S mesmo possuirem:

a) experiéncia profissional ou empresarial relevante, preferencialmente obtida no
sistema financeiro; b) elevados padrdes éticos e de idoneidade; c) compreensao
das responsabilidades globais do 0rgdo a que pertencem e das cometidas a cada
um dos seus membros; d) conhecimento profundo da atividade desenvolvida e dos
riscos assumidos pela instituicdo onde exercem funcdes; e) capacidade de leitura
e de analise da informacdo que Ihes € disponibilizada, a qual pode ter origem
interna ou externa e possuir natureza contabilistica ou de gestdo.3#

No caso de o banco ter natureza de empresa publica®#?, admite-se que, em
alternativa ao conselho de administracdo, o o0rgdo de administragdo compreenda
um conselho de coordenacéo e orientacdo estratégica e uma comissdo executiva,
sendo que, ainda assim, a gestdo corrente da IC deve ficar a cargo da comissdo
executiva.

Nos termos do artigo 31.°/1 da LBIF os administradores dos bancos em Angola
devem ser selecionados com a observancia de critérios de idoneidade3® e
disponibilidade que confiram garantias de gestdo sa e prudente da instituicao

340 De acordo com Sofia Vale, esta regra afigura-se mais dificil de se compreender a luz do contexto
socioeconémico angolano na medida em que se vem promovendo cada vez mais uma gestdo
profissionalizada das empresas.

341 Cfr art.° 9/2 do Aviso 1/13.

342 Como por exemplo o Banco de Poupanca e Crédito (BPC) que é um banco comercial de direito angolano
constituidos sob forma de sociedades anénimas de capitais publicos.

As participaces que o Estado detém neste tipo de empresas sdo reguladas pela Lei de Bases do Sector
Empresarial Publico, sendo geridas pelo ISEP — Instituto para o Sector Empresarial Pablico, a quem cabe
exercer a funcgdo acionista do Estado (artigo 73.° da Lei de Bases do Sector Empresarial Publico). Note-se
que, as empresas publicas e as empresas com dominio pablico sempre se aplica, em Ultima instancia, o
regime previsto na Lei das Sociedades Comerciais (artigo 8.°, n.° 1, da Lei de Bases do Sector Empresarial
Publico).

343 No mesmo sentido dispde a al. b) do art.®° 9.°/2 do Aviso 1/2013.
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financeira bancéria, tendo em vista, de modo particular, a seguranca dos fundos
confiados a instituicao.

Note-se que, na afericdo dessa idoneidade, deve ter-se em conta 0 modo como a
pessoa gere habitualmente os negdcios ou exerce a profissdo, em especial nos
aspetos que revelem incapacidade para decidir de forma ponderada e criteriosa
ou tendéncia para ndo cumprir pontualmente as suas obrigacGes, ou para ter
comportamentos incompativeis com a preservacdo da confian¢a no mercado. Cfr
art. 31/2 LBIF.

A lei equipara os indicios de falta de idoneidade o facto de a pessoa ter sido:3** (i)
Declarada, por sentenca nacional ou estrangeira, falida ou insolvente ou
responsavel por faléncia ou insolvéncia de empresa por ela dominada ou de que
ela tenha sido administradora, diretora ou gerente; (ii) Condenada, no pais ou no
estrangeiro, por crimes de faléncia dolosa, faléncia por negligéncia, falsificagéo,
furto, roubo, burla por defraudacéo, extorséo, abuso de confianga, usura, infracéo
cambial e emisséo de cheques sem proviséo ou falsas declarac6es e outros crimes
de natureza econémica previstos em legislacdo especial; (iii) Sancionada, no pais
ou no estrangeiro, pela pratica de infragfes as regras legais ou regulamentares
que regem a atividade das instituicbes financeiras bancarias, instituicdes
financeiras ndo bancarias, a atividade seguradora e o mercado de valores
mobiliarios, quando a gravidade ou reiteracdo dessas infracdes o justifique.

Do disposto na norma acima enunciada, resulta que, para aferir sobre o critério de
idoneidade de certa pessoa, ndo releva a circunscri¢do geografica em que o ato que
deu origem a falta de idoneidade ocorreu (quer seja em Angola ou no estrangeiro).
Consideramos ser um aspeto positivo, na medida em que, dessa forma o legislador
procurou acautelar situacBes em que pessoas que tenham cometido atos que
lesaram interesses de uma determinada sociedade no estrangeiro, ocupem sem
quaisquer impedimentos, cargo de administrador de um determinado banco de
direito angolano.

Verificando-se falta de idoneidade de um dos administradores da instituicdo
financeira bancaria, o BNA enquanto 6rgdo supervisor, deve partilhar essas
informacdes com o Organismo de Supervisdo do Mercado de Valores Mobiliarios
e com a Agéncia Angolana de Regulacdo e Supervisdo de Seguros para que se
tomem as devidas providéncias.

Para uma maior precisdo do conceito de idoneidade dos administradores e dos
demais membros que exercem funcdes de chefia e de direcdo nas instituicGes
financeiras bancarias, o legislador angolano inspirou-se nas orientacdes de

344 Art.° 31/3 da LBIF.
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Basileia, com o intuito de fomentar uma cultura de integridade e cumprimento3+
na administracdo dos bancos 4.

E comum considera-se que este constitui um dos primeiro passo para alicercar uma
cultura de idoneidade e integridade no processo de tomada de decisdes ao nivel
das institui¢bes financeiras bancarias, que deve necessariamente passar por todos
os niveis decisorios dentro das instituicdes®*’.

e Qualificacao profissional

A lei determina que os membros que integram o 6rgdo de administracdo possuam
experiéncia profissional ou empresarial necessaria, preferencialmente obtida no
sistema financeiro (art.° 9.°/2 al a) do Aviso 1/13) (a semelhanca do que acontece
em Portugal).

Ainda nesta esteira, 0 art.° 32.%/1 da LBIF estabelece que os membros dos 6rgaos
de administracdo a quem caiba assegurar a gestdo corrente das instituicoes
financeiras bancarias, os membros que integram o o0rgéo de fiscalizacdo, bem
como cargos de direcdo, geréncia, chefia ou similares devem possuir experiéncia
adequada ao desempenho dessas fungoes.

Presume-se existir essa experiéncia adequada quando a pessoa em causa tenha
anteriormente exercido funcdes no dominio financeiro, com reconhecida
competéncia em matéria econdmica ou juridica e de gestdo. (art.° 32.%/2 da LBIF).
De acordo com o legalmente estabelecido, o nivel de experiéncia e o grau de
responsabilidade nas funcdes anteriormente exercidas devem estar em
conformidade com as caracteristicas, dimensdo e complexidade da instituicdo
financeira bancaria de que se trata. (art.°32./4 da LBIF).

O CA do banco deve instituir um regulamento relativo ao seu préprio
funcionamento, no qual devem constar, dentre outras, matérias relativas as
responsabilidades que lhe compete, as regras para a realizacdo, das reunides,
incluindo a convocacgdo para a sua participacdo nas mesmas, a disponibilizacédo
prévia dos temas para debate e a presidéncia dos trabalhos, a formalizacdo das
decisbGes em atas e o arquivo dos documentos de suporte as decisdes, incluindo
informacdo de indole contabilistica ou de gestdo, e para a delimitacdo das
competéncias no ambito da atribuicéo de pelouros 4.

e Disponibilidade e acumulacéo de fungoes

345 Sofia Leite Borges — “O governo dos bancos” in O governo das organizagdes- A vocagéo universal do
corporate governance, Almedina, Coimbra, 2011 pp. 310-311.

346 Sofia Vales — O governo dos bancos em Angola PP. 326-327 — Almedina (2016).

347 E. Steven Creech, Leadership, Ethics and Corporate Governance, 15 de Junho de 2015, disponivel em
http://www.academia.edp./13084169/Leadership_Ethics_and Corporate Governance.

348 Cfr art.° 9 do Aviso 1/13/3
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O tema em epigrafe também é considerado de estrema importancia para a
concretizagdo de boas préaticas societarias. Nos termos da lei, € vedado aos
membros do conselho de administracdo de uma instituicdo financeira bancéria, o
exercicio de outros cargos de gestdo, bem como quaisquer outras fungdes noutras
instituicdes financeiras bancarias ou ndo bancarias (art.° 34°/1, da LBIF). Com essa
proibicdo o legislador procurou acautelar situagfes de conflitos de interesses.

A disponibilidade é considerada condicdo essencial para que os administradores
dos bancos possam “atuar com a diligéncia de um gestor criterioso e ordenado”
(art.° 72° da LBIF), conhecendo, a fundo, as matérias que sdo submetidas ao 6rgdo
de administracdo e contribuindo para um processo de tomada de deciséo
fundamentado3®°.

Trata-se de uma regra geral que contém uma excecdo segundo a qual, se as
diferentes instituigdes financeiras bancarias ou ndo bancéarias em causa se
encontrarem numa relacdo de grupo (tal como definida pelo art.° 2°/10 e 11, da
LBIF), entdo a acumulacédo de funcbes pode ser permitida (art.° 34°/2 da LBIF).

e Atuacéo do regulador

N&o obstante haver excecdo a regra geral acima referida, o Banco Nacional de
Angola pode a todo momento, caso entenda haver uma apreciacdo manifestamente
deficiente pela instituicdo de financeira, ou com fundamento em quaisquer
circunstancias supervenientes, opor a acumulacdo de fungdes, podendo decidir
pela suspensdo do ultimo mandato registado (cfr. estipulado no art.® 3°/1 do Aviso
n.° 1/13), por observancia do art.® 34%3, da LBIF3.

No ambito do processo de aprovacdo da criacdo de instituicdes financeiras
bancarias a entidade reguladora deve verificar, se os membros do 6rgdo de
administracdo da mesma reiinem os requisitos de qualificacdo profissional e de
idoneidade legalmente exigidos (art.° 19° n.° 1, al. i) da LBIF). Apos verificados
estes requisitos, procede-se a inscricdo dos nomes dos administradores no registo
respeitante a instituicdo em causa (art. 58°/1, al. b), da LBIF).

Nos termos do art.° 60°/1 da LBIF, apos o inicio efetivo da sua atividade, a
instituicdo financeira bancaria deve obrigatoriamente informar ao Banco Nacional
de Angola sobre todas as mudancas que eventualmente se venham operar no

349 Sofia Vale - Governo de bancos em Angola (2016)

350 Note-se, no entanto, que sempre que se observar a existéncia de cumulagéo de fungdes de administracdo
noutras empresas de ramo diferente (ndo financeiro), poderdo fazé-lo, desde que, comuniquem ao Banco
Nacional de Angola, com a devida antecedéncia (pelo menos quinze dias), para que este possa analisar a
questdo e emitir o seu parecer (art.° 34°, n.° 4, da LBIF).
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ambito do 6rgao de administracdo, apds a designacdo de novos membros, parasse
proceder ao respetivo averbamento no referido registo 3°1.

Um dos objetivos prosseguidos pela LBIF consiste no fomento do controlo
sistematico da idoneidade dos administradores dos bancos angolanos, razdo pela
qual, faz impender sobre 0 banco a obrigacdo de comunicar ao Banco Nacional de
Angola qualquer facto superveniente passivel de afetar a idoneidade de um
administrador designado e inscrito no registo da respetiva instituicdo (art.° 61%1 e
2, da LBIF). Perante os factos que lhe foram comunicados, pode o Banco Nacional
de Angola determinar o cancelamento do registo do administrador que qualifique
como inidéneo (art.° 61°4, da LBIF)3%2,

Trata-se de um controlo feito pelo BNA, que tem uma funcdo eminentemente
preventiva, e visa assegurar que 0s membros dos orgdos de administracdo,
oferecam garantia permanente de uma gestdo sd e prudente das instituicdes
supervisionadas e procura, desta forma promover a salvaguarda do sistema
financeiro e a seguranca dos fundos que lhes estdo confiados.

e Supervisdo prudencial®3

No ambito do cumprimento da sua missdo de regulador e supervisor do Sistema
Bancario Angolano, o BNA estabelece normas prudenciais e de conduta pelas
quais as instituicdes financeiras sob a sua jurisdicdo devem pautar-se,
nomeadamente, quanto a sua estrutura de receita e de controlo interno, quanto a
sua organizacao contabilistica, bem como as informac6es e respetiva periodicidade
a prestarem ao regulador e ao publico em geral.

O Departamento de Supervisdo Bancaria é o principal executor das funcdes de
supervisor do sistema financeiro angolano, atribuidas ao BNA pela Lei N° 16/10,
de 15 de Julho, em seu artigo n°® 20. Constitui missdo intrinseca desta estrutura
organica “velar pela estabilidade e confianga do sistema financeiro nacional”. 3%*

351 O mesmo deve acontecer em relagdo as recondugdes de mandato que devem ser averbadas (art. 6092,
da LBIF). Em qualquer dos casos, o Banco Nacional de Angola poderd recusar o registo dos
administradores que ndo preencham os requisitos de idoneidade e de experiéncia profissional (art.° 60°3,
da LBIF), devendo o banco promover a substituicdo imediata dos administradores recusados (art. 60°/4, da
LBIF).

352 Sofia Vales — O governo dos bancos em Angola — Almedina (2016).

353 Esta funcdo de regulacdo por parte do BNA tem como ratio a necessidade de se munir o Sistema
Bancério de ferramentas e procedimentos regulamentares que visam otimizar o funcionamento correto das
instituicbes financeiras, e que impulsionem a estabilidade das mesmas, tornando-as mais eficientes e
eficazes, solidas e transparentes, tendo sempre como linha de orientagdo, a protecdo dos interesses dos
depositantes, investidores e a salvaguarda das condi¢des de funcionamento do mercado monetério,
financeiro e cambial.

354 Informacéo providenciada pelo Departamento de Supervisdo das Instituicdes financeiras do Banco
Nacional de Angola.
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No momento da realizagdo da presente dissertacdo, em Angola existem vinte e
nove (29) instituicdes financeiras bancérias autorizadas a funcionar no sistema
financeiro, dos quais, trés (3) sdo bancos publicos, dezassete (17) sdo privados
nacionais e seis (6) sao filiais de bancos estrangeiros.

Como podemos verificar o nuimero de bancos em Angola tem crescido
significativamente nos Gltimos anos, fato que implica um esforco cada vez maior
por parte do BNA, na qualidade agente de regulador do sistema financeiro em
Angola, no sentido de assegurar que as instituicdes financeiras atuem em
conformidade com os principios de corporate governance (tendo sempre em
atencéo a salvaguarda do sistema financeiro angolano, a protecdo dos depositantes
e demais interessados 3%°).

e Independéncia do 6rgéo

O requisito de independéncia visa prevenir eventuais riscos de sujeicdo dos
membros dos 6rgdos de administracéo e de fiscalizacdo a influéncia imprépria de
outras pessoas ou entidades, favorecendo condi¢bes que permitam o exercicio de
fungBes com isengéo.

Por esta razdo, h4 quem defenda que a tendéncia mundial é para o aumento
significativo de administradores independentes, tendo em atencdo que, o fator
“independéncia” aliado ao profissionalismo, constitui uma combinagdo que ¢
reconhecida por adicionar valor. Um administrador independente ndo tem
responsabilidades pecuniaria, tem muita experiéncia e promove uma cultura de
pensamento critico na administragéo, o que é saudavel e desejavel®®,

Nos termos do art.° 69.° da LSC os administradores no exercicio das suas funcoes,
devem atuar em primeira linha no interesse da sociedade, sem prejuizo da querela
doutrinario sobre o que se deve entender por “interesse social”®®’ que

355 Neste &mbito o Banco Nacional de Angola instituiu o Regulamento do Fundo de Garantia de Dep6sitos
(FGD), aprovado pelo Decreto Presidencial n.° 195/18, de 22 de Agosto. O referido Fundo surge numa
primeira fase como garantia para 0s pequenos depositantes, estabelecendo critérios de exclusao para outras

entidades conforme disposto no referido decreto presidencial.

356 Neste sentido, Naiole Cohen dos Santos, economista angolana. A economista defende que a auséncia de
discussdo saudavel dentro das administragdes constitui um perigo e normalmente um significado de
ditadura do chefe. E neste sentido que o administrador independente desempenha um papel de facilitador
no didlogo de temas sensiveis e desconfortaveis, possibilidade que deve ser utilizada para mitigar e gerir
conflitos.

357 A questdio relativa ao “interesse social” no ordenamento juridico angolano tem merecido atengdo da
pouca doutrina que se debruga sobre o direito societario.

Para maior aprofundamento sobre o que se deve entender por “interesse social”, consulte-se 0 anteprojeto
da LSC- Gilberto Luther, “A Questao da Preferéncia Societaria” — Um Breve Olhar sobre um Prolema
Novo no Direito das Sociedades em Angola, in RAD — Revista Angolana de Direito , Casa das Ideias ,
Luanda.
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anteriormente fizemos referéncia, mais concretamente quando analisamos a
perspetiva portuguesa sobre o tema.

De acordo com a doutrina, ndo encontramos referéncia expressa sobre o
administrador independente na LBIF, contudo, o Aviso n.° 1/2013 regula essa
mateéria, sendo que, cabem ao administrador independente as funcdes de controlo
e de vigilancia do préprio conselho de administracdo, concretamente efetuado
juizos valorativos e tomando decisGes sobre as politicas e processos das
instituicbes financeiras bancérias, sem influéncia da gestdo diaria corrente e dos
interesses exteriores contrarios aos objetivos da organizagdo. (art.° 3.2 e 9 do
Aviso 1/2013)3%,

Nos termos da lei um administrador ndo deve ser considerando independente caso
ndo reunir os requisitos elencados nas diversas alineas do art.° 3.°/9 do Aviso
1/2013, que tém por finalidade conferir uma autonomia subjetiva no processo de
tomada de decisdo®>®.

O administrador independente tem de ser necessariamente um administrador ndo
executivo (encarregue de tratar de questdes ndo correntes da sociedade), que
integra 0 conselho de administracdo, e que tem a missdo de avaliar os atos da
comissdo executiva, tomar decisdes relacionadas com a estratégia de negocios da
organizacdo, com a estrutura organica e funcional do proprio conselho de
administracéo, tratar da informacdo legal e estatutaria, e proceder a avaliacdo do
risco associados as operacdes a realizar (atuacdo ex-nunc) nas instituicoes.

Coloca-se a questdo de se saber se a independéncia do administrador é efetiva ou
relativa. Naiole dos Santos entende ser relativa. Nas suas palavras, a
“independéncia é um estado de espirito (state of mind)”. “Devem ser considerados
outros fatores, por exemplo, o ecossistema de negdcio em que atua o administrador
independente é fundamental para a amplitude da exceléncia no exercicio da sua
funcdo”. A economista particulariza o caso de Angola, afirmando que, “toda
armadura institucional ¢ fragil para suportar esta figura e a figura do “denunciante”
(whistleblower). N&o existem mecanismos de defesa para prontos para garantir a
protecdo em caso de denuncia relevantes.”

e Orgao fiscalizador

O conselho fiscal das institui¢Bes de crédito em Angola é o 6rgao fiscal, e 0o numero
de membros que o compGe é fixado pelos estatutos societario, sendo que pode
também se constituido por um fiscal unico (nos termos do art.° 17°, n.° 5, da LBIF,

358 Sofia Vales — O governo dos bancos em Angola — Almedina (2016).

39 Tomando decisdes que tenham como objetivo a prossecucio dos objetivos da organizagéo e ndo aos
objetivos individuais.
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art.’ 432° n.% 1, da LSC, e do art.° 49.° da Lei de Base do Setor Empresarial
Publico, caso o banco em causa se classifique como uma empresa publica).

Tal como acontece com os membros que integram o CA, a lei exige que 0s
membros do CF das institui¢cbes financeiras bancérias possuam requisitos de
idoneidade e de qualificagédo profissional elencados, respetivamente, nos arts. 31°
e 32° da LBIF3,

Sem prejuizo dos requisitos de idoneidade e de qualificacdo profissional que a lei
consagra, ha toda necessidade de se criar incentivos que visam motivar 0s
membros do conselho fiscal dos bancos angolanos para que estes exercam as suas
funcdes de controlo de forma mais veemente.3%!

Relativamente a isencdo e independéncia dos membros do érgdo de fiscalizacdo,
o legislador angolano procurou assegurar essas caracteristicas tendo estabelecido
um conjunto de incompatibilidades, cuja verificagdo acarreta a nulidade da elei¢éo
das pessoas em relagéo as quais essas incompatibilidades se verifiqguem (art. 343°,
n.° 4, da LSC).

Nos termos do art.® 434°/1, da LSC, ndo podem ser eleitos ou designados membros
do conselho fiscal ou fiscal unico: (i) os beneficiarios de vantagens particulares
por parte da sociedade, (ii) os que tiverem exercido funcbes de administrador nos
altimos trés anos, (iii) os que exercam funcdes de administracdo ou fiscalizacdo
em sociedade com a qual esta se encontre numa relacdo de dominio ou de grupo,
(iv) os que prestem, com caracter de permanéncia, servicos a sociedade fiscalizada
ou a outra que se encontre em relacdo de grupo com ela, (v) 0s que exergcam
funcGes em empresas concorrentes, (vi) 0s conjuges, parentes e afins em linha reta
ou colateral até ao terceiro grau de pessoas em relacdo as quais se verifique uma
incompatibilidade e (vii) as pessoas singulares que ja exercam funcgdes de
administracdo ou de fiscalizacdo em cinco sociedades.

Sofia Vale salienta que no modelo de governo angolano, os peritos contabilistas e
as sociedades de peritos contabilistas tém deveres acrescidos, na medida em que,
tém a incumbéncia de proceder a todos os exames e verificagcdes relativos a revisdo
e certificacdo legal de contas da instituicdo financeira bancaria (art.° 441°3 da
LSC)32,

360 Também podemos encontrar estes requisitos consagrados no art. 9°/2, al. b) a e) do Aviso 1/13 (por
remissdo do art.° 1191, do referido diploma).

361 Neste sentido, sofia Vale.

362 Os peritos contabilistas assim como as sociedades de peritos contabilistas foram instituidos pela Lei n.°
3/01, de 23 de Margo — sobre o Exercicio da Contabilidade e Auditoria, e equiparam-se no ordenamento
juridico portugués as figuras do revisor oficial de contas e da sociedade de revisores oficiais de contas
respetivamente.
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O art.° 444.°/1 da LSC, estabelece que o perito contabilista que integre o CF, tem
um dever de diligéncia, que consiste em comunicar imediatamente e de forma
escrita ao presidente do conselho de administracdo, todos os factos de que tenha
conhecimento e que possam afetar a realizagdo do objeto social ou da situagéo
financeira da sociedade, sob pena de incorrerem em responsabilidade civil.

No exercicio das suas fung¢bes os peritos contabilistas ou sociedades de peritos
contabilistas tém ainda o dever de apresentar um parecer (art.° 45291, da LSC)
relativo a adequacao das demonstracOes financeiras apresentadas pelo conselho de
administragéo, para parecer do conselho fiscal (art.° 441°1, al. g), da LSC).

E imperioso que o parecer elaborado pelo perito contabilista dé garantias de
fiabilidade e de credibilidade bastantes. Contudo, a tendéncia do conselho fiscal
sera a de confiar na opinido técnica emitida pelo perito contabilista que dele faz
parte, assim é imprescindivel assegurar que este exprime uma opinido com
objetividade e integridade, e que seja independente em relacdo a sociedade a
fiscalizar.

Quanto ao critério de independéncia dos membros que integram o CF, por forca
do art.° 11° 3, do Aviso 1/13, aplica-se ao “perito contabilista” que integra o 6rgao
de fiscalizagdo dos bancos com atividade em Angola, o0s requisitos de
independéncia estabelecidos no Aviso 4/13 de 22 de Marco, sobre auditoria
externa.

Por sua vez, o art.° 6°/1, do Aviso 4/13, sob a epigrafe “Independéncia do auditor
externo” estabelece que o perito contabilista deve atuar com independéncia, i.e.,
deve ser capaz de realizar “juizos objectivos e imparciais, em todas as matérias
relacionadas com as suas fungdes”, tendo conhecimento e aplicando as regras
nacionais e internacionais e observando as melhores praticas em matéria de
auditoria®®,

Da leitura que se faz do artigo acima referenciado, conseguimos perceber que no
que concerne ao requisito de “independéncia”, o0 legislador angolano apenas
estabelece que a exigéncia de independéncia para o perito contabilista que integra
o conselho fiscal3®“,

A semelhanca do que acontece com os membros do CA e do CF, lei estabelece um
conjunto de incompatibilidades que recaem sobre o perito contabilista®®,

363 Neste sentido, Sofia Vales — O governo dos bancos em Angola.

364 Na esteira de Sofia Vale, “a atuacdo do conselho fiscal sairia grandemente reforcada se se exigisse a
presenca no conselho fiscal de um nimero minimo de membros independentes, 0 que permitiria assegurar
uma maior protecdo dos interesses dos stakeholders envolvidos na atividade bancéria”.

355 0 art.° 692, do Aviso 4/13, sobre o perito contabilista estabelece as seguintes incompatibilidades: (i)
esta impedido de prestar servigos ndo relacionados com auditoria, nos termos do art.° 7.° do Aviso n.° 4/13:
(ii) tem de observar as regras de relacionamento elencadas no art.° 8.° do Aviso 4/13, e (iii) ndo pode possuir

interesses financeiros no banco em questdo, como previsto no art.® 9.° daquele diploma.
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e Gestao de risco3%6

E sabido que dado a natureza e as especificidades inerentes & suas atividades, as
instituicOes financeiras encontram-se em constante exposicao a diversos tipos de
riscos. Para acautelar os efeitos destes riscos, torna-se necessario que o sistema
financeiro esteja munido de uma plataforma multidimensional de risco®’. Ou seja,
as praticas bancérias imprudentes muitas vezes acarretam situaces de crise que
impdem custos avultados sobre a economia em geral.

Neste contexto, os bancos tém uma obrigagdo fundamental de proteger os fundos
obtidos a partir dos seus depositantes.

Para tal é recomendavel que os bancos atuem com cautela na gestdo dos riscos para
se evitar exposicdo desnecessaria a possiveis perdas, enquanto procuram um
retorno atrativo para os acionistas.

Para além da importancia de se adotar um modelo de governacédo corporativa que
fortaleca o sistema bancario (tornando-o solido), € igualmente necessario haver
uma supervisdo eficaz e de regulamentos sensatos, que funcionem como uma
segunda linha de defesa contra a instabilidade financeira.

Na ordem juridica angolana a gestdo do risco a nivel das instituicdes financeiras
bancarias rege-se pelo Aviso 2/13, de 22 de Margo, relativo ao controlo interno, e
estabelece varios tipos de riscos passiveis de confrontar o negocio bancério (art.°
3.9):

a) risco de credito: o proveniente do incumprimento dos compromissos
financeiros contratualmente estabelecidos, por parte de um mutuario ou de
uma contraparte nas operagoes;

b) risco de estratégia: o proveniente de alteragdes adversas no ambiente de
negocios, da incapacidade de resposta a estas alteracdes e de decisdes de
gestdo estratégica inadequadas;

¢) risco de liquidez: o proveniente da incapacidade de a instituicdo cumprir
as suas responsabilidades quando estas se tornarem exigiveis;

356 No contexto bancério entende-se por risco a probabilidade de perda ou seja, o risco pode ser tudo que
impacte no valor do capital da instituicdo, podendo ser oriundo de eventos esperados ou ndo. (Alcarva,
2011:67).

Como riscos sisteméticos, Brealey e Myers (1992, p.138) classificam ““ aqueles que tém um caracter menos
dependente da conjuntura, exemplo o risco de capital e o risco de liquidez; os riscos, que dependem
diretamente das condic¢Oes econdmicas e estruturais volateis, classificam-se como néo sistematico ou seja,
ndo condicionais 0s provenientes dos riscos de taxas de cAmbio, dos riscos do crédito, risco de taxas de
juros e os riscos operacionais (resultante dos erros, omissdes ou falhas nas operacdes realizadas pelos
bancos) ”.

367 Para Peleias et al. (2007:24), assumir riscos esta no cerne das atividades de uma instituicdo financeira.
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d) risco de mercado: o proveniente de movimentos nos precos de obrigacoes,
acoes ou mercadorias (commaodities) e os riscos de taxa de cambio e de taxa
de juro: (i) risco de taxa de cambio: o proveniente de movimentos nas taxas
de cambio resultando das posi¢cdes cambiais originadas pela existéncia de
instrumentos financeiros denominados em diferentes moedas; (ii) risco de
taxa de juro: o proveniente de movimentos nas taxas de juro resultando de
desfasamentos no montante, nas maturidades ou nos prazos de refixacéo
das taxas de juro observados nos instrumentos financeiros com juros a
receber e a pagar;

e) risco operacional: o proveniente da inadequagdo dos processos internos,
pessoas ou sistemas, possibilidade de ocorréncia de fraudes, internas e
externas, bem como dos eventos externos. Inclui o risco de sistemas de
informagdo e de compliance: (i) risco de compliance: o proveniente de
violagdes ou incumprimento de leis, regras, regulacdes, contratos, praticas
prescritas ou standards (padrdes) éticos; (ii) risco de sistemas de
informacdo: o proveniente da inadequacéo das tecnologias de informacéo
em termos de processamento, integridade, controlo, disponibilidade e
continuidade, proveniente de estratégias ou utilizacGes inadequadas, e;

f) risco de reputacdo: o proveniente da percecdo adversa da imagem das
instituicbes financeiras por parte de clientes, contrapartes, acionistas,
investidores, supervisores e opinido pablica em geral.

Para que o governo de um determinado banco atinja o desenvolvimento almejado,
€ imperativo que a sua estrutura organizacional consiga (i) definir, de modo claro
e objetivo a cadeia de responsabilidades, (ii) assegurar a segregacao de funcdes, e
(iii) definir claramente os deveres de todos os intervenientes, de modo a evitar
potenciais conflitos de interesses (art.° 10.° do Aviso n.° 2/13).

E visivel a preocupacéo do legislador angolano em relacdo a implementacéo de
boas praticas de governacdo nas instituicdes financeiras (e em outras empresas),
neste sentido, o art.° 11.%/1 do Aviso 2/13, estabelece que os bancos devem ser
capazes de realizar a sua gestdo de risco de forma autonoma, de tal sorte que
possam identificar em concreto 0s riscos de que estdo expostos.

Destarte em 2016 o BNA emitiu um conjunto de Avisos e Instrutivos3®®, de formas
a salvaguardar o sistema financeiro nacional, estabelecendo um enquadramento
robusto, considerando as funcgdes, politicas e processos de gestdo do risco, para a
identificacdo, avaliacdo, monitorizacdo, controlo e prestacao de informacéo para a

368 Destacamos neste &mbito o Aviso N.° 07/2016, de 22 de Junho, sobre GOVERNACAO DO RISCO e 0
INSTRUTIVO N.° 28/16, de 16 de Novembro, sobre Governacdo do Risco Operacional.
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gestdo dos riscos de crédito, mercado, liquidez, operacional, bem como da
respetiva concentragao=°°.

Com efeito, 0 Aviso n.° 07/2016, de 22 de Junho, sobre Governagéo do Risco e 0
Instrutivo n.° 28/16, de 16 de Novembro, sobre Governacdo do Risco operacional,
estabelecem as traves mestras pelas quais se devem reger os sistemas internos de
governacdo do risco das Instituicbes Financeiras, sempre tendo em atencdo o
estabelecido nos Avisos n.° 01/2013 e n.° 02/2013, ambos de 19 de Abril.

Nos termos do artigo 4.° do Aviso n.° 7/2016, sob a epigrafe “Gestdo do risco”, 1.
0 Orgao de Administracéo deve ter uma perspetiva geral do perfil de risco global
da Instituicdo considerando os riscos de crédito, mercado, liquidez e operacional,
classificando-os como materiais ou imateriais. 2.(...), as Instituicbes devem
considerar a concentragdo dos riscos, incluindo concentragao inter e intrarisco.
3. O Banco Nacional de Angola estabelece em normativos especificos sobre
governacdo do risco de crédito, risco de mercado, risco de liquidez e risco
operacional, as funcdes, politicas e processos de gestdo do risco para a
identificacéo, avaliacdo, monitorizacao, controlo e prestacao de informacéo para
a gestdo dos respetivos riscos”

Desta forma, as instituicdes reconhecem cada vez mais a importancia da gestéo do
risco operacional “através da ado¢do de uma abordagem sistemadtica, abrangente e
proactiva, tomando em consideracdo os varios componentes da organizacao: as
pessoas, 0S processos, 0S sistemas, a governacdo, a cultura organizacional e o
contexto externo37°,

Note-se que, cada instituicdo financeira (assim como qualquer outra instituicéo)
tem o seu proprio perfil de risco, e devem ter conhecimento do mesmo, e, por
conseguinte, gerir de modo e a assegurar que as decisdes que toma sdo adequadas
e que ndo atropelam o seu perfil de risco.

E atribuida ao conselho de administracio a competéncia para criar uma comissio
responsavel pela gestdo de risco, delegando poderes relativos a esta matéria nos
administradores que dela integram, podendo esta comisséo integrar ainda diretores
de topo (art.° 10°/4, do Aviso 2/13), tais como o diretor encarregue da gestdo de
riscos.

O art.° 11%3, do Aviso 2/13 realca a necessidade desta funcao ser exercida com
independéncia (elemento essencial para que possa ter relevancia no seio da

359 0 objetivo do BNA com a instituicio destas regras foi assegurar que as instituicdes financeiras observem
nas suas atuacdes, valores corporativos internacional crediveis.

370 Newsletter Biblioteca do BdP, 2014: 1.
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instituicdo)3’, e deve estar dotada de meios materiais € humanos bastantes bem
como, ter acesso a todas as atividades e respetivos documentos.

Contudo, sem prejuizo desta previsdo legislativa, a banca angolana esta ainda a
desenvolver a sua cultura organizacional no sentido de facultar um acesso de largo
espectro (a todas as atividades, decisdes e respetiva documentacéo) por parte de
alguém que, no seio da instituicdo, tem apenas a funcdo de diretor, ainda que de
topo.

A relevancia que a funcgéo de diretor de gestdo de riscos podera vir a ter no seio da
banca angolana, passard muito pelo carisma, pela credibilidade e pelo grau de
independéncia que quem desempenhe essa funcdo consiga imprimir junto do
respetivo conselho de administracdo®2.

Para a execucdo mais eficaz da supervisdo baseada no risco o BNA adota o MAIF
— Modelo de Avaliacdo das Instituicdes Financeiras 72,

« Compliance 374

Tal como acontece com a funcdo de gestdo de risco, também a funcdo de
compliance deve ser autonomizada no quadro das instituicbes financeiras
bancarias. Assim o art.° 12° n.° 1, do Aviso 2/13 estabelece que “As instituicdes
devem formalmente instituir uma funcdo de compliance para, com caracter
autonomo, controlar o cumprimento das suas obrigacdes legais e das politicas e
diretrizes internas.”

Ao estabelecer esse caracter de independéncia o legislador angolano procurou
assegurar em primeira instancia que o cumprimento das obrigacdes legais e das

371 Sofia Vales — O governo dos bancos em Angola.

372 1dem...

373 O MAIF permite traduzir o perfil de risco global de cada instituicdo financeira, numa classificacéo
objetiva de risco. Neste contexto, com o objetivo de aprimorar o processo de supervisao prudencial, o BNA
desenvolveu um Manual de Supervisdo Prudencial no qual estdo estabelecidos os principios de supervisao
baseada no risco, suportada ao MAIF que permite ndo apenas a avaliacdo dos diferentes riscos
individualmente, mas também a avaliacdo global do perfil de risco intrinseco de cada IF.

374 Constitui um dos pilares que alicercam o sistema de controlo interno de uma instituicdo, sistema que
deve ser definido como o conjunto das estratégias, sistemas, processos, politicas e procedimentos definidos
pelo 6rgdo de administracdo, bem como das a¢Bes empreendidas por este 6rgdo e pelos restantes
colaboradores, sendo complementado pelas funcdes, de auditoria interna e de gestao de riscos.

Trata-se de um termo originaria do vocabulario inglés “to comply”, que traduzido para a lingua portuguesa
significa, “cumprir”, “satisfazer”, “executar”, “realizar o que lhe foi imposto” (agir, de acordo com uma
regra, uma instru¢do interna, um comando ou um pedido). Estar em compliance significa estar em

conformidade com as leis e regulamentos internos e externos.
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diretrizes internas da instituicdo de crédito sejam fiscalizados sem influéncias
negativa (art. 12°/3, al. a), do Aviso 2/13)37,

Ao diretor de compliance, compete a realizacdo do elenco de tarefas conforme
disposto no art.° 12°/4 do Aviso 2/13. Do elenco das referidas tarefas facilmente
concluimos que o seu leque de responsabilidades é grande e pesado. Assim, 0
exercicio efetivo de tais tarefas dependera muito da abertura que o conselho de
administracdo de cada banco conceder ao respetivo diretor de compliance®®.

Trata-se de um é um processo que exige maturacao, devendo contudo contar com
a participacdo de todos os colaboradores da instituicdo, o que ird contribuir em
grande medida para o alcance de uma cultura empresarial mais sélida, imbuida de
um forte pendor ético.

Segundo Sofia Vales, a pratica dos bancos angolanos tem indicado que o maior
problema da autonomizagéo da funcdo de compliance radica no fato de haver ainda
poucos especialistas nesta matéria em Angola. E, consequentemente, a maioria dos
bancos angolanos delega esta fungcdo exclusivamente no diretor de compliance,
que, em muitos casos, ainda trabalha sozinho, sem equipa. E um one man show,
que néo é suficiente para a promog¢édo do bom governo dos bancos angolanos.

Neste sentido, o0 governo angolano tem feito um trabalho aturado de atualizacéo
do quadro regulamentar e de criagdo de condi¢Ges para uma abordagem de
supervisao baseada no risco e na compliance, tendo para tal criado o Conselho
Nacional de Estabilidade Financeira (CNEF)3" (art.° 67.° LBIF), que é um 6rgéo
publico de natureza consultiva, dotado de autonomia técnica e funcional, cuja
missdo consiste em facilitar a articulacdo entre os diferentes organismos de
supervisao, visando a definicdo e implementacdo de mecanismos de promocao da
estabilidade financeira e de prevencéo de crises sistémicas no Sistema Financeiro
Angolano.

375 A funcdo é legalmente atribuida a um diretor de compliance, & quem devem ser provido poderes
suficientes, recursos humanos e materiais bastantes (art.° 12°/3, al. b), do Aviso 2/13), e deve ter amplo
acesso a informacdo e documentacéo (art.° 123, al. c), do Aviso 2/13) para o exercicio das suas funcoes,
devendo interagir diretamente com o conselho de administracdo (art.° 12°/2, do Aviso 2/13).

376 Neste sentido, Sofia Vales — o governo dos bancos em Angola.

377 O CNEF tem na sua composicdo 0 Ministro das Finangas (Coordenador); Governador do Banco
Nacional de Angola (Coordenador-adjunto); Presidentes do Conselho de Administracdo da Comissdo do
Mercado de Capitais; Agéncia Angolana de Regulacgéo e Superviséo de Seguros; um membro do Conselho
de Administracdo do Banco Nacional de Angola responsavel pela supervisdo prudencial das institui¢des
financeiras; um membro do Conselho de Administracdo da Comissdo do Mercado de Capitais responsavel
pela supervisdo prudencial das institui¢des financeiras e das estruturas de mercado; e um membro do
Conselho de Administracdo da Agéncia Angolana de Regulagdo e Supervisdo de Seguros responsavel pela
area de supervisdo.
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e Auditoria interna das IF3"8

Por via de regra as sociedades andnimas ndo é imposta a realizacdo de auditorias
externas. No entanto, as institui¢des financeiras estao sujeitas a auditorias externas,
nos termos do art.° 97.° da LBIF, cabendo ao CA contratar um auditor externo,
conforme previsto no art. 4.9 al. a) do Aviso 4/13, devendo o auditor externo ser
sempre uma empresa (hunca uma pessoa singular), conforme prevé o art.° 5.3 do
Aviso n.° 4/13.

De igual modo também estdo sujeitas a auditorias internas, que tém como objetivo,
fiscalizar a conformidade dos atos emanados pelos 6rgdos societarios, maxime,
pelo conselho de administragdo, promovendo uma melhor gestdo dos riscos
associados.

No projeto do Aviso 1/13, o legislador previa a obrigatoriedades de as institui¢cdes
financeiras constituirem uma comissao de auditoria, a ser nomeada pelo CA, da
qual devia integrar uma parte dos administradores ndo executivos (tal como o
legislador portugués previu), para proceder a auditoria interna.

Contudo esta ideia ndo vigou, na medida em que, a comissdo de auditoria é
conhecida nos modelos de governacdo do tipo anglo-saxonico, que a LSC néo
preves’®,

O artigo 12.° do Aviso n.° 7/2016 estabelece que “As Instituicdes devem realizar
auditorias internas periodicamente aos processos de governacdo de todas as
categorias de riscos relevantes, designadamente os de riscos de créedito, de
mercado, de liquidez e operacional, bem como de estratégia e reputacéo, para
verificar: a) se as atividades estdo de acordo com as respetivas politicas
estabelecidas; b) se as operacdes sdo realizadas de acordo com as orientacGes
estabelecidas pelo Orgdo de Administracdo; c) se existem oportunidades de
melhoria no processo de governacao do risco.”

378 A questdo da gestdo de riscos, controlo interno e auditoria interna, tem sido bastante discutida nas
sociedades anénimas angolanas. A comissdo de auditoria é um érgao atipico e pode ser acolhida pelas
sociedades comerciais quando a sua dimensao, complexidade e a dispersdo do seu capital o justifiquem.

Ha que se referir que as sociedades que venham a ser cotadas em bolsa devem obrigatoriamente constituir
uma comissdo de auditoria (conforme a Recomendagdo n.° 33 do Guia de Boas Praticas de Governagéo
Corporativa).

As instituicBes financeiras bancarias ficam, no que ao controlo interno diz respeito, obrigadas a apresentar
anualmente ao Banco Nacional de Angola um relatério em relacdo ao sistema de controlo interno (artigo
19.°,n.° 1, do Aviso n.° 2/13), obedecendo aos principios consagrados no Instrutivo n.° 1/2013102. J4 as
empresas publicas e com dominio publico devem criar sistemas de controlo interno para garantir a realidade
e  fiabilidade das suas contas e informagBes  financeiras.-  Disponivel em
https://staticl.squarespace.com/static/58596f8a29687fe710cf45cd/t/5a02f13ae4966b0fcdefd628/1510142
271818/2017-16.pdf.

379 Para mais aprofundamento, consulte-se Sofia Vale, O governo dos bancos em Angola.

100


https://static1.squarespace.com/static/58596f8a29687fe710cf45cd/t/5a02f13ae4966b0fcdefd628/1510142271818/2017-16.pdf
https://static1.squarespace.com/static/58596f8a29687fe710cf45cd/t/5a02f13ae4966b0fcdefd628/1510142271818/2017-16.pdf

e Remuneragao

O artigo 16.° do Aviso n.° 1/13 do BNA estabelece um principio geral aplicavel a
remuneracdo de todos os recursos humanos de um banco. Ai se dispde que a
politica de remuneracgéo deve ter em conta principios de proporcionalidade capazes
de atrair e reter os recursos humanos da instituicdo, tendo em conta os riscos e
evitando diferencas excessivas que prejudiqguem a motivagdo e a coesao das
equipas®®,

Assim, a remuneracao dos membros dos 6rgaos de administracdo e de fiscalizacdo
das instituicGes financeiras bancérias em Angola, é determinada pela respetiva
assembleia geral (nos termos do art.° 1791, 12 parte, do Aviso n.° 1/13 e,
subsidiariamente, do art.? 420.%/1, da LSC, em relacdo ao 6rgao de administracéo,
e do art.° 326.°/1, que remete para o art.° 239.°/4, ambos da LSC).

Sem prejuizo do estabelecido no nimero 1 artigo 17° do Aviso n.° 1/13, o nUmero
2 estabelece que, delegacdo de competéncia (de definir e rever as politicas de
remuneracao) deve recair sobre 0s SOCios ou acionistas que ndo integrem os 0rgaos
sociais, eventualmente apoiados por entidades independentes com conhecimento
das mateérias ligadas a remuneracéo.

Quanto a remuneracdo dos membros da mesa da assembleia geral e do orgao de
fiscalizacdo, nos termos do art.° 17.%3 Aviso n.° 1/13, deve ser constituida
exclusivamente por uma componente fixa e a dos administradores nao executivos
nédo deve estar diretamente associada aos resultados da institui¢éo. (tal como previu
0 legislador portugués). A remuneracdo dos membros executivos do 6rgao de
administracdo pode conter uma componente variavel associada ao desempenho da
instituicdo, mas sem incentivar, direta ou indiretamente, a tomada excessiva de
risco, conforme estabelece o art.’ 17.%/3 Aviso n.° 1/13.

No gue concerne a determinacdo da remuneracdo dos demais colaboradores, €
atribuida ao conselho de administracéo (art.° 18° n.° 1, do Aviso 1/13).

Nos termos 16°/1, 12 parte, do Aviso n.° 1/13 cabe a cada banco em atividade em
Angola estabelecer uma politica remuneratéria consistente, adequada a sua
natureza, dimensdo, complexidade e situacdo economica e consistente com 0s
objetivos, valores, interesses e solvabilidade no longo prazo.

e Fontes

No ordenamento juridico angolano podemos encontrar varias fontes que
comportam principios e as regras de corporate governance: (i) as fontes legais,
como a Lei n.° 1/04, de 13 de Fevereiro — Lei das Sociedades Comerciais,
publicada no Diario da Republica, | Série, n® 13, a Lei n.° 11/13 — Lei de Bases do
Sector Empresarial Publico, de 13 de Setembro, publicada no Diario da Republica,

380 Neste sentido, Sofia Vale
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| Série, n.° 169, a Lei n.° 12/15 — Lei de Bases das Institui¢cbes Financeiras, de 17
de Junho, publicada no Diario da Republica, | Série, n.° 89, e a Lei n.° 22/15 — que
aprova o Cédigo de Valores Mobiliarios, de 31 de Agosto, publicado no Diario da
Republica, | Série, n.° 124, (ii) as fontes regulamentares, como 0s Avisos e
Instrutivos emitidos pelo Banco Nacional de Angola, aplicados as instituicdes
financeiras; e (iii) os atos normativos exarados com base em recomendac6es de
soft law, que apesar de ndo terem natureza de normas juridicas obrigatdrias, devem
ser adotadas com efetividade pelas estruturas organica, tendo em conta a pressao
dos pares, dos investidores institucionais e dos 6rgdos reguladores como
instrumentos decisivos na cadeia de valor empresarial, como é o caso do Guia de
Boas Préticas de Governacdo Corporativa, publicado pela Comissdo de Mercado
de Capitais e a Carta de Governagdo Corporativa de Angola®8?,

5. Conclusao

Em jeito de conclusdo, por todas as razbes acima apontadas afirmando que, a
adocdo das melhores praticas de corporate governance constitui uma prioridade
no mundo empresarial, o que inclui nomeadamente temas relativos a transparéncia,
conflitos de interesse, diversidade e comunicacdo, complementada, tambem como
modelo na medicédo do desempenho e reputacéo®2,

Trata-se de uma questdo que esta intrinsecamente ligada ao comportamento dos
socios (resultante de fatores ou circunstancias economicas e politicas que
determinam a sua intervencdo na vida societaria), e ndo apenas a organica
societaria. Portanto, a eficiéncia do desempenho de uma sociedade esta interligada
a lideranca e ao modelo de governo que nela impera.

Adotando uma visdo mais ampla, trata-se de uma questdo que visa em grande
medida garantir a adesdo dos principais atores da sociedade a codigos de condulta,
tendo em atencéo os objetivos pelos quais esta se orienta, com especial atencéo a
importancia da protecéo juridica dos investidores e da concentracdo de propriedade
nos sistemas de governacéo corporativa em todo o mundo.

Salientamos, contudo, que apesar dos esforcos crescentes que tém sido feitos pelos
sistemas juridicos, para que possamos rigorosamente compreender 0 conceito de
governacdo empresarial, as definicdes dadas sdo ainda muito vagas - e nao
consensuais. No entanto, existem determinados pontos de concordancia.®®

381 Inspirada nos Principios da OCDE sobre governo das sociedades” e as “Diretrizes da OCDE sobre
governo de empresas de controlo estatal.

382 Doutor Duarte Pitta Ferraz

383 Corporate Governance no espago lusé6fono, José Paulo esperancga, Ana Sousa, Elisabete Soares e Ivo
Pereira-Texto.
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Depois dos conceitos assimilados em termos dessa manteria, conseguimos
perceber que também no dominio publico, os governantes tém de estar cientes de
que o bom governo das empresas € fator decisivo para o crescimento de qualquer
economia, pois tais praticas promovem a otimizacdo do desempenho empresarial,
impulsionam a concorréncia entre as empresas, atraem financiamento externo,
criam negocios sustentaveis e contribuem para a salvaguarda da reputacéo (e do
valor) das empresas.

No caso particular de Angola, é necessario haver um trabalho continuado no
sentido de se depurar o tecido empresarial, para bem gerir as empresas que nele se
inserem, para que se robusteca o setor empresarial e, consequentemente se
promova o crescimento econdmico do pais, beneficiando, desta forma, o Estado e
as familias angolanas.

No mundo em geral, € necessario apelar a lideranga honesta no seio das sociedades,
baseada em fortes valores éticos, contribuindo para o bem comum.

Contudo, denota-se um pouco por toda parte que, regra geral grandes lideres tém
uma certa tendéncia para adocdo de comportamentos pouco escrupulosos, na
medida em que, a integridade é uma virtude dificil no meio econdémico
empresarial.

O poder de se exigir responsabilidade e a boa gestdo aos administradores,
associada a virtuosa alianga, conduz ao bem-estar para a saude da sociedade, na
medida em que os desafios que sdo colocados a uma empresa transcendem a mera
maximizacdo do lucro, devendo uma boa organizacgéo contribuir para o bem-estar
social.

Em face do acima exposto, propusemo-nos a colocar as seguintes questdes:

Até que ponto pode-se aferir que uma correta estruturacdo de corporate
governance é determinante para a resolucéo de problemas das empresas? Por que
razdo acontecem o0s escandalos financeiros nas grandes empresas? Sera um
problema de ma gestdo? Porque que organizacGes dotadas de sistemas de auditoria
e compliance téo rigorosos incorrem em erros de méa gestdo? Quando se fala em
“governo das sociedades” sera a intervencdo de um agente regulador necessaria ou
ndo? N&o seria suficiente que 0s 0s proprios acionistas e a gestdo das empresas
esclarecessem, de acordo com o0s seus interesses, as regras que melhor lhes
conviesse para conduzir os destinos das suas empresas? N&o serdo os codigos de
governo societario fonte de custos sem beneficios proporcionais?

Na realidade as questbes que acima nos colocamos, ndo sdo (em nosso entender)
de facil resposta. Olhando para as mas praticas empresariais que ocorreram num
passado recente, podemos concluir que os interesses dos acionistas e da gestao
nem sempre estdo alinhados.

Em abono da verdade, os problemas relacionados com a ma gestdo empresarial,
associam-se a uma componente ética na medida em que envolvem por um lado a
personalidade/carater das pessoas que tém a incumbéncia de gerir a empresa, e por
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outro, as circunstancias/meio em que estas pessoas se inserem. E caso para
remetermo-nos ao velho adagio segundo o qual, “a ocasiéo faz o ladrao38,

E ponto assente que o poder/competéncia exige responsabilidade, e as praticas de
boa gestdo, associadas a integra alianca tende naturalmente a conducdo do bem-
estar da sociedade, atendendo ao facto de que os desafios que sdo colocados a uma
empresa transcendem a mera maximizacgéo do lucro.

Por conseguinte, a criacdo/inovacdo de mecanismos de combate a crise ética que
assola o mundo deve ser uma constante. Neste campo, os principios da Corporate
Governance tém sido fundamentais para garantir a adesdo dos principais atores a
cbdigos de conduta, tendo em atencdo aos objetivos pelos quais a organizacao se
orienta.

Terminamos seguindo o raciocinio de Carlos Tavares, nos termos do qual®®®;

“N&o ha modelos corretos de Corporate Governance que resistam as pessoas
erradas; Nao ha boas regras que resistam as mas praticas; Nao ha bons principios
de governo societario que resistam a falta de ética e de valores na conducéo das
empresas”.
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