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Em 2 de Junho de 2010, a Comissdo Europeia decidiu, nos termos do artigo 304.° do Tratado sobre o
Funcionamento da UE, consultar o Comité Econémico e Social Europeu sobre o

Livro Verde — O governo das sociedades nas instituicdes financeiras e as politicas de remuneragdo

COM(2010) 284 final.

Foi incumbida da preparacio dos correspondentes trabalhos a Seccio Especializada do Mercado Unico,
Produ¢do e Consumo que emitiu parecer em 6 de Janeiro de 2011.

Na 468.2 reunido plendria de 19 e 20 de Janeiro de 2011 (sessdo de 20 de Janeiro), o Comité Econdmico e
Social Europeu adoptou, por 173 votos a favor, com 4 abstengdes, o seguinte parecer:

1. Conclusdes e recomendagdes

1.1 O CESE expOe, no presente parecer, as suas respostas
ponderadas a longa lista de questdes apresentadas no Livro
Verde da Comissdo, que abrangem oito aspectos importantes
do governo das institui¢des financeiras, desde o desempenho
dos conselhos de administracdo e das autoridades de supervisdo
a gestdo dos riscos e dos conflitos de interesse, passando pelo
papel dos accionistas e pela questdo sensivel da remuneragio
dos administradores.

1.2 O CESE acolhe favoravelmente a inten¢do do Livro Verde
da Comissio mas chama a atengdo para certas definicdes insu-
ficientemente claras, particularmente a defini¢do de governo das
sociedades, que, na opinido do Comité, deveria ser mais robusta,
bem como das diferencas entre as estruturas administrativas dos
sistemas britdnico e da Europa continental. Considera, além
disso, que seria conveniente clarificar a nogdo de «instituicio
financeira» de maneira a que as recomendagdes déem uma aten-
cdo particular as institui¢des de crédito.

1.3 Ao examinar o Livro Verde, o CESE concluiu que as
diferencas entre os modelos de governo das sociedades britanico
e continental sdo inconcilidveis a nivel estrutural, uma vez que
os conceitos subjacentes a sua organizacdo sdo muito dispares.
Assim sendo, o CESE recomenda que a Comissdo reflicta sobre
os principios que deverdo estar na base das praticas de governo
das sociedades da UE. Por exemplo, o modelo britanico assenta
no principio da independéncia competente, que facilita a actua-
cdo independente de importantes conselhos da estrutura admi-
nistrativa. Deverd a independéncia ser um principio de base em
todo o governo das sociedades na UE? Em caso afirmativo,
como garanti-la no modelo continental?

1.4 O Livro Verde é também relativamente omisso no seu
tratamento da questdo das necessidades dos consumidores. Os

consumidores dos servi¢os financeiros foram gravemente afec-
tados pelos efeitos do mau governo do sistema financeiro.

1.5  No que diz respeito a politica de remuneracdo, o CESE ja
manifestou os seus pontos de vista gerais numa série de pare-
ceres recentes. Essencialmente, o Comité entende que a politica
de remuneracdes ndo deve abranger apenas os administradores
de topo das instituicdes financeiras mas sim todos os niveis de
remuneracao.

1.6 A principal ideia do parecer é que hd potencial para
introduzir maior rigor em certos aspectos do governo das ins-
tituicdes financeiras mas que, enquanto os cddigos de governo
forem voluntérios, serdo as autoridades de supervisio que terdo
0 6nus de assegurar a adesdo a esses codigos, tanto quanto
possivel, em toda a Unido Europeia.

2. Introdugdo e contexto do parecer

2.1 O Livro Verde tem por objectivo corrigir as deficiéncias,
de fundo ou na aplicacdo, detectadas no sistema de governo das
sociedades. No contexto da crise econdmica e financeira, o
refor¢co do governo das sociedades é central no programa de
reforma da Comissdo. As propostas esbogadas no Livro Verde
devem ser analisadas no contexto mais vasto das reformas da
arquitectura de supervisdo europeia, da Directiva relativa a re-
gulamentagdo dos fundos préprios, da Directiva Solvéncia II, da
reforma dos organismos de investimento colectivo em valores
mobilidrios (OICVM), e da regulamentacdo dos gestores de fun-
dos de investimento alternativos. Devem igualmente ser integra-
das no contexto mais vasto da reflexio da Comissdo sobre o
governo das sociedades cotadas em bolsa e o papel dos accio-
nistas, a supervisdo adequada dos quadros de direc¢do, a com-
posicdo dos conselhos de administragdo e a responsabilidade
social das empresas.
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2.2 A Comissdo define o governo das sociedades como as
relagdes entre a direccdo de uma empresa, o seu conselho de
administragﬁo, 0s accionistas e outras partes interessadas, como
os empregados e seus representantes. Além disso, tem que ver
também com a defini¢do dos objectivos de uma sociedade e dos
meios para os atingir, bem como com a monitorizagdo dos
resultados obtidos. No sector financeiro, o governo das socie-
dades assume ainda maior significado devido ao facto de a
faléncia de uma (grande) institui¢do financeira implicar um risco
sistémico para todo o sector financeiro, como ficou demons-
trado durante a recente crise financeira, em que os governos
tiveram de socorrer o sector bancdrio com fundos ptblicos.

2.3 O CESE estd surpreendido por o Livro Verde ndo esta-
belecer qualquer distingdo entre a estrutura das direcgdes nas
economias britinica e nas europeias continentais. Nas primeiras,
ha apenas um conselho de administragdo, de que fazem parte os
administradores executivos e ndo executivos, embora seja fre-
quente a existéncia de um conselho executivo subordinado ao
director-geral. No modelo continental, hd dois conselhos: um
conselho de administragdo e um conselho de supervisdo. Para
evitar confusdo, no restante parecer, os termos «direc¢io» ou
«conselho de administragdo» referir-se-d0 normalmente ao mo-
delo britanico, salvo indicacdo explicita do contrério.

2.4 O Livro Verde ndo refere formalmente que cada Estado-
-Membro dispde do seu proprio sistema de governo das socie-
dades e ndo estabelece uma distingdo para o caso do governo
das sociedades nas instituicdes financeiras. A definicio de go-
verno das sociedades da Comissdo é também algo parcial por
natureza, devendo, pois, ser refor¢ada. O CESE sugere uma
definicio mais forte e mais ampla de governo das sociedades.
O governo das sociedades tem por principal objectivo assegurar
a sobrevivéncia e o s3o desenvolvimento das empresas. Para tal,
a direc¢do deve corresponder as expectativas razodveis dos ac-
cionistas e, simultaneamente, assegurar a satisfacdo razodvel da
comunidade de interessados — consumidores, associados, con-
tratantes, fornecedores e empregados. Quando ndo estd em
condi¢des de assegurar a sobrevivéncia da empresa, a direc¢do
deve alienar os activos pelo maximo valor possivel.

2.5 O Livro Verde aponta uma série de deficiéncias e insu-
ficiéncias em matéria de governo das sociedades nas institui¢des
financeiras e procura respostas para oito questdes gerais relacio-
nadas com:

1. assuntos relativos aos conselhos de administracio;

2. deficiéncias na gestdo do risco, no contexto de conflitos de
interesses;

3. o papel dos auditores;
4. deficiéncias das autoridades de supervisdo;
5. problemas ligados ao papel dos accionistas;

6. a falta de aplicagdo eficaz dos principios de governo das
sociedades;

7. a remuneracdo dos administradores de institui¢des financei-
ras;

8. conflitos de interesses.

3. Resposta as questdes do Livro Verde

3.1  As respostas ponderadas do CESE as questdes especificas
formuladas no Livro Verde sdo as seguintes:

3.2 Assuntos relativos aos conselhos de administragio

3.2.1  Questdo especifica 1: Deve limitar-se o niimero de man-
datos dos administradores (por exemplo, a um cimulo de trés man-
datos no mdximo)?

A fixacdo de um ntmero concreto é arbitrdria. Seria melhor
assegurar que, aquando da nomeagdo e a partir de entdo, os
administradores estdo em condi¢des de se empenhar e de, sub-
sequentemente, dedicar a empresa o tempo necessirio ao exer-
cicio efectivo das suas fungdes. O tempo necessirio deveria ser
especificado e dividido entre reunides formais do conselho e
reunides de comités, por um lado, e, por outro, visitas menos
formais e avaliagdio dos diferentes departamentos, divisdes e
regides. Em alguns casos, as nomeacdes poderiam ser pratica-
mente a tempo inteiro. E sempre vantajosa a acumulagdo de
duas nomeacdes, no minimo, ja que isso permite comparagdes
interempresariais.

3.2.2  Questdo especifica 2: Deve proibir-se a acumulagdo das
fungdes de presidente do conselho de administragdo com as de director-
-geral nas instituigdes financeiras?

Esta ¢ j4 uma boa prdtica em algumas jurisdi¢des. A divisio de
papéis deveria ser obrigatéria nas institui¢des financeiras, devido
a tensdo entre o papel operacional dos administradores execu-
tivos e o papel de lideranca do conselho de administracio.

3.2.3  Questdo especifica 3: As politicas de recrutamento devem
definir de forma precisa as fungdes e o perfil dos administradores,
incluindo o presidente, garantir que os administradores possuam com-
peténcias adequadas e assegurar a diversidade da composigdo do conse-
lho de administragdgo? Em caso afirmativo, de que modo?

E prética corrente em algumas jurisdi¢des analisar as competén-
cias e a experiéncia necessdrias no conselho de administragdo e
recrutar em conformidade. Por exemplo, numa grande institui-
cdo financeira, faz sentido que o nicleo central a partir do qual
se pode constituir uma equipa mais vasta inclua um executivo
bem-sucedido da banca, aposentado, eventualmente como pre-
sidente, associados principais de empresas de advogados e de
contabilidade com experiéncia no sector financeiro, um direc-
tor-geral de uma grande empresa comercial que funcione como
contraponto ao director-geral da institui¢do e que faculte a pers-
pectiva dos clientes da empresa e alguém com experiéncia em
assuntos dos consumidores. A equipa mais vasta a formar a
partir dai poderd entdo incluir elementos com experiéncia de
crédito, actuarial, econdmica, industrial e comercial ao mais alto
nivel. A proporg¢do ideal ndo deve ser inferior a 60 % de admi-
nistradores ndo executivos para 40 % de administradores execu-
tivos. Entre administradores executivos e ndo executivos, o con-
selho deve assegurar o conhecimento das principais dreas geo-
grificas em que a empresa opera. Em algumas jurisdi¢des, a
autoridade de supervisio procede a uma avalia¢do aprofundada
das competéncias, da experiéncia e do percurso dos candidatos
antes de autorizar a sua nomeagdo, precaugdo que deve ser
saudada.
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3.2.4  Questdo especifica 4: Concorda que a existéncia de maior
niimero de mulheres e de administradores de origens sociais e culturais
diversas na composicdo dos conselhos de administragdo poderd melho-
rar o seu funcionamento e eficdcia?

No contexto da questio 3, e desde que ndo prejudique a ex-
periéncia e as competéncias necessdrias, ¢ desejavel que haja um
equilibrio na composi¢do étnica e na propor¢io de homens e
mulheres, jd que isso pode trazer perspectivas diferentes e muito
proveitosas. Tem, no entanto, de haver um limite pragmatico
para a dimensdo dos conselhos.

3.2.5  Questdo especifica 5: Deve instituir-se uma avaliagio ob-
rigatéria do funcionamento do conselho de administragdo por avalia-
dores externos? O resultado dessa avaliagio deve ser comunicado ds
autoridades de supervisio e aos accionistas?

As autoridades de supervisio devem mandatar os presidentes
para auditarem as suas medidas de governo no contexto dos
quatro factores supramencionados. Simultaneamente, as autori-
dades devem efectuar uma auditoria para certificar os directores
que ndo tenham certificado ou nomeado. A responsabilidade
corrente pelo desempenho do conselho deve ser do presidente.
Seria conveniente que os presidentes encomendassem, para uso
proprio, uma avaliagio externa periddica da eficiéncia do con-
selho. Segundo o modelo continental, o conselho de supervisdo
tem o dever de agir se a empresa estiver em dificuldades ou se o
relatério do auditor alertar o conselho para questdes importan-
tes.

3.2.6  Questdo especifica 6: Deve tornar-se obrigatdria a criagdo,
no seio do conselho de administragdo, de um comité de risco, e serd
necessdrio estabelecer regras para a composicdo e funcionamento desse
comité?

Hé trés questdes: auditoria, observancia e risco. A composi¢io
do comité deve reflectir as caracteristicas especificas da empresa.
De um ponto de vista macroecondmico, o risco é inerente aos
planos estratégicos do conselho. E aqui que a apeténcia para o
risco e o perfil de risco devem ser estabelecidos e avaliados.
Num banco, é aqui que devem ser definidas politicas no que
respeita ao risco aceitdvel nos diferentes sectores de actividade:
hipotecas nacionais, cartdes de crédito, propriedade comercial,
empréstimos a industria, gestio de fundos, cambio e produtos
de base, bem como a composi¢do de reservas, limites de con-
trapartidas, etc. Ndo é possivel ter um comité de risco no in-
terior de um conselho de administragdo de modelo continental,
que é composto por um niimero limitado de pessoas (normal-
mente, ndo mais de 5 ou 7) que tendem a ser especialistas em
diversas actividades.

3.2.7  Questdo especifica 7: Deve tornar-se obrigatéria a partici-
pagdo de um ou mais membros do comité de auditoria no comité de
risco e vice-versa?

Os riscos ao nivel microeconémico, por oposi¢do ao nivel ma-
cro referido no ponto 3.2.6 supra, poderiam fazer parte do
mandato do comité de auditoria.

3.2.8  Questdo especifica 8: O presidente do comité de risco
deverd responder perante a assembleia-geral?

O risco é uma componente fundamental de qualquer estratégia
empresarial. A apeténcia para o risco e o perfil de risco definem
o desempenho provével de uma empresa e a possivel volatili-
dade dos seus resultados. Incumbe ao presidente do conselho de
administracdo e ao director-geral explicar estas questdes, e as
suas declaracdes permitirdo aos accionistas aumentar ou reduzir
o0 seu investimento na empresa em fun¢do da sua prépria dis-
posicdo para correr riscos.

3.2.9  Questdo especifica 9: Qual deve ser o papel do conselho de
administragdo na estratégia e no perfil de risco de uma instituigdo
financeira?

A principal tarefa de qualquer conselho de administragdo con-
siste em definir a estratégia. Dado que, por defini¢do, as finangas
sdo uma actividade de risco, a estratégia deve ser desenvolvida
no quadro de limites de risco que definam a gama de resultados
potenciais. A estratégia escolhida serd a que a responder as
expectativas razodveis dos accionistas e satisfizer os interessa-
dos. O papel do conselho de administracgio é, no minimo,
fundamental, se ndo se pretende minorar a responsabilidade
dos dirigentes executivos permanentes pela gestdo dos riscos.
No modelo continental, o conselho de supervisdo deve aprovar
a estratégia do conselho de administracio.

3.210  Questio especifica 10: E necessdrio instituir e publicar
uma declaragio de controlo do risco?

A resposta é afirmativa, mas apenas no contexto de comunica-
¢do da estratégia aos accionistas e aos interessados. Deve evitar-
-se a divulgacdo de informagdes comerciais e confidenciais.

3.2.11  Questdo especifica 11: Deve estabelecer-se um procedi-
mento de aprovacdo pelo conselho de administragdo para novos pro-
dutos financeiros?

Sim, se se tratar de produtos relevantes. A introdugio de novos
produtos faz parte, normalmente, da execu¢do de estratégias,
pelo que assume bastante interesse para o conselho de adminis-
tracdo.

3.2.12  Questdo especifica 12: Deve instituir-se o dever, por
parte do conselho de administragdo, de informar as autoridades de
supervisdo dos eventuais riscos importantes de que possa ter conheci-
mento?

E de esperar que este seja um elemento regular do didlogo
permanente entre a institui¢do e as autoridades de supervisio.

3.2.13  Questdo especifica 13: Deve estabelecer-se um dever ex-
plicito de diligéncia no sentido de o conselho de administragio ter em
conta, nas suas decisdes, os interesses dos depositantes e de outras
partes envolvidas («duty of care»)?
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Em algumas jurisdi¢des, é ja obrigatério ter em conta os inte-
resses das partes envolvidas, o que deveria constituir a regra. Se
as partes interessadas ndo estiverem satisfeitas, as empresas ndo
tém um desenvolvimento sdo. Contudo, ndo devem dominar os
interesses de qualquer grupo especifico. As actas do conselho de
administracdo devem registar que todos os interesses foram
tidos em conta aquando da defini¢do da estratégia.

3.3 Deficiéncias na gestdo do risco, no contexto de conflitos de in-
teresses

3.3.1  Questdo especifica 14: De que modo pode ser reforcado o
estatuto do administrador responsdvel pela gestdo do risco? O admi-
nistrador responsdvel pela gestdo do risco deve ter um estatuto pelo
menos equivalente ao do director financeiro?

Esta questio implica que conhecemos as fun¢des do adminis-
trador responsavel pela gestio do risco. Se o risco é parte
integrante da estratégia empresarial, entdo o administrador res-
ponsavel pela gestdo do risco € o director financeiro. O risco ao
nivel micro coloca o administrador responsavel pela gestio do
risco ao nivel do responsdvel pelas auditorias internas. Ambos
respondem perante um comité do conselho de administragdo e
tém acesso directo ao presidente desse comité. Ambos devem
responder periodicamente perante todo o conselho de adminis-
tracdo.

3.3.2  Questdo especifica 15: Como pode ser melhorado o sis-
tema de comunicacdo entre a funcio de gestdo de risco e o conselho de
administragdo? Deve ser estabelecido um procedimento que remeta para
a hierarquia a resolugdo de conflitos/problemas?

Esta questdo estd coberta pela resposta dada a questio 3.3.1.
Esse procedimento deve fazer parte do funcionamento do co-
mité e do conselho de administracdo.

3.3.3  Questdo especifica 16: Deve ser assegurada ao adminis-
trador responsdvel pela gestdo do risco a possibilidade de informar
directamente o conselho de administragdo, incluindo o comité de risco?

Esta questdo estd igualmente coberta pela resposta dada a ques-
tao 3.3.1.

3.3.4  Questdo especifica 17: As ferramentas informdticas devem
ser aperfeicoadas para melhorar a qualidade e a rapidez de comunica-
¢do ao conselho de administracdo da informacdo sobre riscos signifi-
cativos?

Depende daquilo que existe na altura na institui¢do. Nem todos
os riscos podem ser sistematicamente monitorizados pelas TL
Em muitos casos, uma mensagem de correio electrénico de
alerta pode ser suficiente. Quanto maior e mais complexa for
a organiza¢do, em termos de divisdes, geografia e produtos,
mais pertinente ¢ a instalacio de um sistema de gestdo do risco
baseado em TL

3.3.5  Questdo especifica 18: Deve exigir-se aos administradores
executivos que aprovem um relatdrio sobre a adequacdo dos sistemas de
controlo interno?

Sim. Em algumas jurisdi¢des isso é ja obrigatério. Normalmente,
é gerido pelo comité de auditoria.

3.4 O papel dos auditores externos

3.4.1  Questdo especifica 19: Deve aprofundar-se a cooperagio
dos auditores externos com as autoridades de supervisio? Em caso
afirmativo, de que modo?

Os gabinetes de auditoria devem trabalhar para os membros da
empresa. Contudo, se encontrarem problemas graves de risco
ou de incumprimento com implicacdes sistémicas, os supervi-
sores devem ser alertados. Os problemas susceptiveis de ser
resolvidos pela empresa e que ndo tenham ramifica¢des externas
devem ser tratados pela empresa. No sistema continental de
governo, o conselho de supervisio nomeia os auditores e
redne-se com eles anualmente sem a presenca do conselho de
administra¢do e do director-geral.

3.42  Questdo especifica 20: Deve reforcar-se o dever de infor-
magdo dos auditores externos para com o conselho de administragdo
e/ou supervisores no que respeita a eventuais factos graves detectados
no dambito das suas fungdes?

Depende do status quo. Em algumas jurisdicdes, as disposicdes ja
sdo adequadas. No sistema da Europa continental, esta decisdo
deve ser tomada com base no contrato entre o conselho de
supervisio e o auditor.

3.4.3  Questdo especifica 21: Deve alargar-se o controlo do au-
ditor externo a informacdo financeira associada ao risco?

A func¢do dos auditores consiste em verificar que as contas de
uma empresa reflectem de forma fiel e apropriada as suas acti-
vidades. Neste contexto, qualquer risco material deve jd estar
assinalado como uma indicacio ou uma nota anexa as contas.
Assim, ndo parece necessirio alargar o controlo do auditor.

3.5 Deficiéncias das autoridades de supervisdo

3.5.1  Questdo especifica 22: Deve ser redefinido e reforcado o
papel dos supervisores no governo interno das instituiges financeiras?

Sim, nas jurisdicdes em que ainda ndo o foi.

3.5.2  Questdo especifica 23: Deve conferir-se aos supervisores o
poder e o dever de verificar o bom funcionamento do conselho de
administragdo e da funcdo de gestdo do risco? Como poderd isso ser
feito na prdtica?

Da forma indicada no ponto 3.5.1.

3.5.3  Questdo especifica 24: Os critérios de elegibilidade (<ho-
norabilidade e competéncia») devem ser alargados ds competéncias
técnicas e profissionais, bem como das qualidades pessoais dos futuros
administradores? Como se pode conseguir isso na prdtica?
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Essa é ja a prdtica corrente no sistema continental. A UK Fi-
nancial Services Authority [Autoridade responsavel pelos servicos
financeiros do Reino Unido] (FSA) adoptou novos procedimen-
tos para ter em conta estes critérios.

3.6 Problemas relacionados com o papel dos accionistas

3.6.1  Questdo especifica 25: Deve tornar-se obrigatdria a divul-
gacdo das politicas e prdticas de exercicio de voto dos investidores
institucionais? Com que frequéncia?

Sim, de acordo com a ordem de trabalhos das reunides gerais.

3.6.2  Questdo especifica 26: Devem os investidores institucionais
ser obrigados a subscrever um cédigo (nacional ou internacional) de
boas praticas, como por exemplo o cdigo redigido pela International
Corporate Governance Network (ICGN)? Este cédigo obriga os
sighatdrios a elaborar e a publicar as suas politicas de investimento
e de exercicio de voto, a tomar medidas para evitar conflitos de
interesses e a utilizar o seu direito de voto de forma responsdvel.

Sim, em regime voluntrio, numa primeira fase.

3.6.3  Questdo especifica 27: Deve facilitar-se a identificagdo dos
accionistas, para facilitar o didlogo entre as sociedades e os seus
accionistas e reduzir os riscos de abuso associados ao «woto vazio»?
«Voto vazio» significa o voto de um accionista que ndo tem qualquer
interesse financeiro correspondente na sociedade pela qual vota, com
efeitos potencialmente negativos na integridade do governo das socie-
dades cotadas em bolsa e dos mercados em que as suas accdes sdo
negociadas.

A questdo dos accionistas deve ser examinada pela Comissdo, ja
que estes ndo tém as mesmas caracteristicas que tinham no
passado. Hoje em dia, os accionistas podem ser empresas e
accionistas com negdcios em todo o mundo, fundos de cober-
tura de riscos (hedge funds), etc., e podem, por isso, ndo passar
de compradores e vendedores de acgdes. Assim sendo, ndo
cumprem o papel tradicionalmente associado ao termo «accio-
nistan.

3.6.4  Questdo especifica 28: Que outras medidas seriam suscep-
tiveis de incentivar a participagdo dos accionistas no governo das
instituies financeiras?

Uma medida possivel seria a criagio de uma organiza¢do man-
datada para representar os accionistas privados da empresa. Em
alternativa, as instituicdes de supervisdo, os politicos e a comu-
nicagdo social poderiam pressionar os investidores institucionais
para que se tornem mais activos.

3.7 Aplicagdo mais eficaz dos principios de governo das sociedades

3.7.1  Questdo especifica 29: Serd necessdrio reforcar as respon-
sabilidades dos membros do conselho de administracdo?

Nio se pretendemos ter bons candidatos. Em muitas institui-
¢des, seria util uma definicio mais clara das expectativas em
relagdo aos membros dos conselhos de administracdo.

3.7.2 Questdo especifica 30: Por exemplo, deve ser reforcada a
responsabilidade civil e penal dos administradores, tendo em conta que
as regras em matéria penal ndo estdo harmonizadas a nivel europeu?

Em algumas jurisdi¢des, as disposi¢des ja sio adequadas. Geral-
mente, 0 maior risco para o director é o risco da sua reputagdo,
caso esteja associado a uma empresa fracassada. Recentemente,
houve quem solicitasse que os directores que ndo alertam devi-
damente os interessados sobre riscos excessivos sejam automa-
ticamente impedidos de exercer fung¢des similares. Esta seria,
possivelmente, uma politica mais precisa e prometedora.

3.8 Remuneracdo dos directores das instituigdes financeiras

3.8.1  Questdo especifica 31: Qual poderia ser o contetido e a
forma, obrigatdria ou ndo-obrigatdria, de eventuais medidas adicionais,
ao nivel da UE, em matéria de remuneragdo dos administradores de
sociedades cotadas?

As disposi¢des da Directiva Requisitos de Fundos Proprios
(DRFP3) afiguram-se adequadas. Esta questdo implica as autori-
dades de supervisdo. A publicagio das politicas das instituicdes
em matéria de exercicio de voto no contexto das remuneracdes
seria igualmente uma medida positiva (ver ponto 3.8.4).

3.8.2  Questdo especifica 32: Considera que devem ser abordados
os problemas relacionados com as op¢des sobre acgbes de que os
administradores beneficiam? Em caso afirmativo, de que forma? Devem
essas opgdes sobre acges ser regulamentadas a nivel comunitdrio, ou
mesmo proibidas?

A Directiva Requisitos de Fundos Préprios (DRFP3) parece ter
dado resposta a esta questdo. Os problemas relacionados com o
tempo, obstdculos e quantidades sdo cobertos por esta directiva.

3.8.3  Questdo especifica 33: Sem prejuizo das competéncias dos
Estados-Membros, considera que o tratamento fiscal favordvel das
opgdes sobre accdes e outras remuneracbes semelhantes existentes em
alguns Estados-Membros contribui para aumentar a tomada de riscos
excessivos? Em caso afirmativo, deve a questdo ser discutida a nivel da
UE?

A Comissdo deve ser encorajada a examinar este assunto. Con-
tudo, actualmente, as questdes fiscais sdo da competéncia dos
Estados-Membros.

3.8.4  Questdo especifica 34: Considera que se deveria reforcar o
papel dos accionistas, mas também dos empregados e dos seus repre-
sentantes, no estabelecimento das politicas de remuneragdo?

Em algumas jurisdi¢des, as remuneragdes devem ser aprovadas
pelos accionistas. A publicagdo dos votos dos accionistas ins-
titucionais tornard o sistema mais transparente. E necessdrio que
a Comissdo resolva o problema do efeito de alavancaftravdo dos
consultores em matéria de remuneragdes. O sistema de organi-
zacdes representantes dos accionistas, utilizado nos Paises Bai-
x0s, poderd ser um modelo dtil para a Comissdo analisar.

3.8.5  Questdo especifica 35: O que pensa das indemnizagdes
por cessagdo de fungdes (os chamados «pdra-quedas dourados»)?
Devem essas indemnizagdes ser regulamentadas a nivel da UE, ou
mesmo proibidas? Em caso afirmativo, de que forma? Nio deverdo
essas indemnizagdes ser atribuidas exclusivamente em fungdo do de-
sempenho real dos administradores?



C 84[18

Jornal Oficial da Unido Europeia

17.3.2011

As indemnizagdes por cessagdo de funcdes ndo sido prémios por
servicos prestados. Os prémios por servicos prestados sdo ga-
nhos em servico. As indemnizagdes por cessagdo de fun¢des sio
obrigagdes contratuais que as empresas tém de cumprir quando
despedem um director executivo. Normalmente, constituem
uma rede de segurancga destinada a conferir aos novos recrutas
algumas garantias no caso de a sua nomeac¢do ndo correr bem.
O despedimento ndo significa necessariamente mau desempe-
nho. Uma mudanca de estratégia pode conduzir ao despedi-
mento de um excelente quadro. Assim sendo, estas indemniza-
¢Oes sdo necessdrias. Em algumas circunstancias, podem ser
excessivas, nomeadamente no que respeita as pensdes. Os con-
tratos poderiam prever a sua redugdo gradual, bem como a sua
redugdo em caso de «evidente» mau desempenho. Devem igual-
mente ser desencorajadas as crescentes remuneragdes dos direc-
tores-gerais em fungdes. Os prémios devem corresponder ao seu
desempenho. No sistema continental, os empregados estdo re-
presentados no conselho de supervisio e podem influenciar
estas préticas de remuneracio.

3.8.6  Questdo especifica 36: Considera que a parte varidvel das
remuneragdes devia ser reduzida, ou mesmo suspensa, nas instituicoes
financeiras que tenham recebido fundos piblicos?

Esta questdo diz respeito, essencialmente, a remuneracdo das
posicdes de topo nas institui¢des financeiras, ndo tendo tanta
relevancia para os empregados de nivel inferior. Houve alguns
casos de remuneragdes excessivas pagas a certos individuos, e
importa evitar esse tipo de situacio anormal. Cabe, no entanto,
aos proprietdrios governamentais destas institui¢des que benefi-
ciaram de fundos publicos decidir sobre a ac¢do a tomar.

Bruxelas, 20 de Janeiro de 2011

3.9 Conflitos de interesses

3.9.1  Questdo especifica 37: Qual poderia ser o contetido de
possiveis medidas adicionais a nivel da UE destinadas a reforcar a
luta e a prevengdo em matéria de conflito de interesses no sector dos
servigos financeiros?

O conceito de «muralhas da China» remete para os procedimen-
tos aplicados pelas sociedades de investimentos mobilidrios ou
de investimento para impedir o intercAmbio de informagdes
confidenciais entre os diferentes departamentos da sociedade,
de modo a evitar a utilizagdo ilicita de informagdo privilegiada.
O sector financeiro, entre outros, confia nestas «muralhas» para
evitar conflitos de interesses prejudiciais. Contudo, na pratica, as
muralhas da China estdo longe de ser infaliveis, porque se ba-
seiam num sistema de honra. As informagdes ndo sdo divulga-
das unicamente gracas a discricio e ao rigor das partes envol-
vidas. E possivel que a adopgio de regulamentagio que defina
requisitos juridicos para a seguranca da informacio reforce a
observancia das regras.

3.9.2  Questdo especifica 38: Partilha da opinido de que seria
necessdrio, tendo em conta os diferentes modelos juridicos e econémicos
vigentes, harmonizar o contetido e as disposicdes pormenorizadas das
regras comunitdrias aplicdveis aos conflitos de interesses de modo a que
as diferentes instituicdes financeiras estejam subordinadas a regras
idénticas quer devam aplicar o disposto na Directiva MIF, na Directiva
RFP, na Directiva OICVM ou na Directiva Solvéncia II?

Sim.

O Presidente
do Comité Econdmico e Social Europeu
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