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REsSuUMO

O presente trabalho pretende contribuir para a avaliacéo e proposta de melhoria das
Relacbes com Investidores no seio das sociedades de capital disperso pelos accionistas.
Esta contribuicdo assenta no enquadramento tedrico relevante, nomeadamente no que
concerne as determinantes do governo das sociedades, sendo que o plano geral se escora
nas ilacbes inerentes a teoria de agéncia e a assimetria de informagdo, as quais
fundamentam a importancia da transparéncia e da divulgacdo de informacéo ao
investidor.

Apb6s o0 devido enquadramento tedrico e regulamentar, concretiza-se, num plano
estratégico — que concilia as vertentes financeira e de comunicagdo — uma ferramenta de
incremento da performance da area de Relagbes com Investidores numa instituicdo

financeira de capital aberto ao publico.

Palavras-chave: Governo da Sociedade, Proteccéo dos Investidores, Transparéncia e

Divulgagéo de Informag&o; Relagdes com Investidores

ABSTRACT

The purpose of this work is to contribute to the discussion concerning the role of
Investor Relations within public corporations.

This analysis is grounded on the relevant theoretica framework, namely the
determinants of corporate governance. The resulting outline is based on the conclusions
inherent to the agency theory and the concept of information asymmetry. These notions
underline the importance of transparency and information disclosure to the investors.
After the due reference to the corporate governance regulatory framework, we establish
a strategic plan — combining the dimensions of finance and communication — in order to
create a toolbox to increase the performance of Investor Relations in a listed financial

institution.

Keywords. Corporate Governance, Investors protection, Transparency and Disclosure
of Information; Investor Relations
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INTRODUCAO

Atender-se-4 ao longo do presente Relatério de Projecto de Mestrado em Gestédo
Empresarial ao enfoque crescente que tem vindo a ser dado, a nivel internacional, a
temética do Governo da Sociedade e aos mecanismos que dela decorrem, considerados
factores benéficos ao desempenho das empresas com capital disperso, facilitando o
incremento do valor inicial, de modo a remunerar 0s accionistas que investem as suas
poupancas na obtencéo de uma participacao social.

No contexto das empresas de capital aberto ao investimento publico, ganhou peso a
reflexdo relativa aos efeitos decorrentes da chamada “teoria de agéncia”, através da
separacdo efectiva entre propriedade e gestédo, com a mediatizacdo de uma série de
escandal os financeiros, com particular relevo para os casos norte-americanos Enron, no
sector energético, e World.com, na érea das tel ecomunicacdes, ocorridos ja no decorrer
da presente década. No entanto, situagfes similares ja vinham acontecendo no decurso
seculo XX, destacando-se, nos anos 80, 0 colapso de grupos empresariais do Reino
Unido e, na década de 90, a crise asidtica que levou a percepcdo do impacto das
estratégias de gestdo das grandes empresas a nivel macro-econdmico, incrementado
pel os fendbmenos da globalizagdo e daintegragdo econdmico-financeira dos mercados.
Como consequéncia do sentimento de instabilidade, ndo sb ao nivel do mercado de
capitais como também do proprio modelo actual de economia de mercado, emergiu um
movimento no ambito dos grandes blocos econdmico-regionais que, ndo obstante as
especificidades dos sistemas defendidos, atribui um crescente relevo aos conceitos de
transparéncia e informagao.

Os conceitos emanam da percepcdo da necessidade de nivelar a assimetria de
informagdo entre os gestores das empresas e os proprietarios do capital, que assumem o
risco pelo desempenho da empresa. A relevancia daqueles principios tem-se afirmado
com o estabelecimento de recomendagdes no sentido das sociedades, reconhecendo aos
accionistas o estatuto de credores residuais, adoptarem praticas de transparéncia e, para
tal, estabelecerem um fluxo continuo de informacdo com os interessados na
maximizacdo do valor da empresa.

Deste modo, no ambito da recomendacdo dirigida as sociedades da Comissdo de
Mercados de Vaores Mobiliarios— CMVM - para a necessidade da existéncia naguelas

de um Gabinete de Apoio ao Investidor, adoptar-se-4 uma abordagem pragmatica,
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sublinhando os aspectos essenciais do quotidiano desta fungéo organizaciona enquanto
mecanismo que garanta uma estratégia — que se pretende que venha a integrar a cultura
empresarial — de alinhamento de interesses entre os detentores de conhecimento e os
fornecedores de capital, elementos essenciais ao proficuo funcionamento do modelo
econémico vigente.
Pretende-se demonstrar que a adopcdo de uma atitude sensivel as temdticas da
governacdo empresarial e, nomeadamente, das Relagdes com os Investidores, funciona
como uma vantagem competitiva, influenciando o valor da Empresa numa perspectiva
de longo prazo, consubstanciada através de trés pontos basilares:

» Adequacdo da politica de gestdo a estrutura soci etaria de capital;

» Adequacdo da estratégia de investimentos ao risco incorrido;

* |ndependéncia na ponderacdo entre as necessidades de crescimento da empresa e a

taxa de rendibilidade expressa nos dividendos a distribuir aos accionistas.

Acrescentamos, ainda, o intuito de conferir uma perspectiva assertiva rel ativamente aos
tema da governacdo empresarial no seu todo e do relacionamento entre a empresa e
aqueles que nelainvestem, ou ponderam investir.
Adoptou-se, para a elaboracdo deste Relatério, 0 modelo de Projecto-Empresa, a
concretizar no ambito da Banif SGPS, SA, através da andlise do modelo de governacéo
empresarial da sociedade e da proposta de um Plano Estratégico para o Gabinete de
Relacbes com Investidores e Institucionais.
A opcao tomada baseia-se no facto de a Banif SGPS, SA constituir um caso pertinente
no que concerne as matérias em estudo e visto ter em curso um programa de
implementacdo de medidas no sentido de equiparar 0 seu modelo de governo
empresaria s melhores préticas internacionais (Banif, RGS 2008).
Ao nivel da estrutura do trabalho, comecamos por fazer uma revisdo da literatura
relevante, estabelecendo-se um quadro tedrico com as relagbes implicitas entre o
governo das sociedades e a sua relevancia no sector financeiro, o papel da transparéncia
e dainformacdo e, por ultimo, a concretizacdo deste mecanismo atraves da existéncia de
uma area organizacional responsavel pelas Relacbes com Investidores.
Segue-se uma breve descricéo das metodologias aplicadas na recolha e no tratamento
dos dados em que este trabalho se baseou, procede-se a descricdo das conclusdes
retiradas.
Em primeiro lugar, analisamos as principais caracteristicas do modelo de governacéo da

Sociedade, prosseguindo com um conjunto de propostas com vista a sua melhoria.
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Em segundo lugar, dando énfase a0 mecanismo de fluidez de informagdo com o
mercado, descrevemos um Plano Estratégico parao GRI|I.

O Relatério de Projecto de Mestrado em Gestdo Empresarial conclui com a referéncia
aos objectivos inicialmente visados e ao contributo que se espera gerar no ambito do
modelo de governagdo empresarial da Banif SGPS, SA, bem como na &rea de Relacbes

com Investidores como mecanismo relevante de governagéo.
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PARTEI.

1. DEFINICAO DO CONTEXTO DO PROBLEMA

O Relatério do Governo da Sociedade Banif SGPS, SA respeitante ao exercicio de 2007
manifesta a preocupacdo quanto ao alinhamento de “diferentes aspectos do modelo de
governo do Grupo com as melhores praticas e recomendaces a nivel nacional e
internacional” (Relatério de Governo da Sociedade Banif SGPS, SA, 2007, p.4), o que
levou a reconfiguracéo do modelo de governo do grupo empresarial.
Este modelo de governo afirma seis principios-chave, de entre os quais sobressai o da
promocao de maior transparéncia para com os stakeholders e os mercados de capitais,
inserindo-se neste contexto a actuacdo do Gabinete de RelacBes com Investidores e
Institucionais (GRII).
Através da consulta ao sitio da internet da sociedade Banif SGPS, SA, por sua vez,
encontra-se referéncia a existéncia do Gabinete de Relagcbes com Institucionais e
Investidores (GRII), em concordancia com as Recomendaces da Comissdo do Mercado
de Vaores Mobiliarios (CMVM) sobre o Governo das Sociedades Cotadas como forma
de envidar:

= O respeito pelo principio daigualdade dos accionistas;

= A promogao do contacto permanente com o mercado;

= O fomento de um relacionamento transparente e eficiente com os accionistas, com

0s investidores nacionals e estrangeiros, com as entidades de supervisdo, com as
agéncias de rating e com o mercado em geral.

A ingtitucionalizacdo de um qualquer espago organizacional coloca, necessariamente,
desafios no que concerne as suas competéncias, estrutura e objectivos. Numa érea como
a de Relagbes com Investidores, relativamente recente e com um nivel de especificidade
elevado, o desafio de definir as suas estratégia e operacionalizacdo assume um cariz
motivador, no sentido de se conseguir delinear um plano de accdo estruturado e

sustentavel.
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PARTEII.

2. REVISAO DA LITERATURA

Com o objectivo de conferir um enquadramento tedrico coerente, a revisao que se segue

tera subjacentes duas perspectivas — alega e afinanceira.
2.1 TEORIA DE AGENCIA

O modelo econdémico actualmente predominante baseia-se na figura da sociedade
comercial, assistindo-se a congregacdo dos recursos de vérias pessoas, através da
criagdo de sociedades — habitualmente designadas por empresas (Correia, 2001).

De entre as varias formas societarias passivels de serem adoptadas destaca-se a figura
da sociedade de capitais, ou sociedade de investimento aberto ao publico — que no
quadro legal portugués assume a denominagdo social de sociedade anonima (CSC,
Titulo 1V.).

Nas sociedades anénimas, em que o capital socia terd um valor minimo de EUR
50.000,00, as participagcdes dos socios sdo parceladas em acgdes, representadas por
titulos nominativos ou ao portador gque limitam a responsabilidade do sdcio/accionista
ao valor da entrada e permitem posterior negociacdo em mercado de capitais (CSC e
CVM).

O surgimento deste model o societério resultou num padréo de separacdo da propriedade
e do controlo da empresa (Williamson, 1984), ao qual Jensen et Meckling (1976) da a
designacdo de Teoria de Agéncia.

Os autores aprofundam os raciocinios de Adam Smith (1776) e de Berle et Means
(1932), que j& haviam demonstrado interesse pelas caracteristicas resultantes do
contrato de agéncia em que se baseia a gestdo das actividades das empresas de capital
aberto ao publico.

Segundo o contrato de agéncia, o(s) principal(ais) mandatam outra pessoa — 0(S)
agente(s) — para arealizacéo de um qualquer servico em nome dos primeiros, delegando
nos segundos a tomada das decisdes necess&rias a prossecucdo do fim pretendido
(Jensen et Meckling, 1976). No ambito das sociedades, o principal serd o accionista,
sendo o gestor 0 agente.

Fama e Jensen (1983) introduzem um elemento novo ao referir que se verifica a

separacao entre o risco e a decisdo, 0 que gera uma relacdo de trés eixos, propriedade,
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controlo/gestdo e risco, assumido pelos detentores de capital que, por contrapartida
contratual, tém direito a partilhar os resultados anuais através de dividendos.
A teoria da agéncia assume que poderdo surgir conflitos de interesse pela separacéo
entre quem assume o risco de capital e quem toma as decisdes estratégicas, dado que 0s
gestores ndo sdo influenciados directamente pelos resultados das suas decisdes, 0 que
pode diminuir a sua motivagdo para actuar tendo em vista val orizacéo da empresa.
Verifica-se, deste modo, a possibilidade da reducéo do retorno devido aos accionistas
pelo capital investido dos seguintes modos (Schleiffer et Vishny, 1997):

» Expropriagdo de fundos pelos gestores, em beneficios pecuni&ios e néo-

pecuniarios;
= Aplicacéo de resultados liquidos obtidos em investimentos com um nivel de risco
inadequado, gerando um crescimento do negdcio ndo sustentavel alongo prazo.

Retomamos a andlise de Jensen et Meckling (1976) que sustenta a dificuldade de
assegurar a maximizacéo das decisdes dos gestores na perspectiva do accionista sem
gue se incorra num conjunto de custos de monitorizagdo ao processo de gestéo.
O modelo de separacdo entre a propriedade e o controlo €, apesar das questfes atras
enumeradas, considerado benéfico para estas empresas, na medida em que, pelas
caracteristicas das sociedades de capitais — com um numero significativo de accionistas,
geograficamente dispersos a escala mundia e com uma taxa de rotatividade elevada — a
delegacdo da iniciativa e da implementacdo da estratégia num numero reduzido de
agentes, qualificados e especializados, oferece mais potencia de incremento da riqueza.
O sucesso desta abordagem depende da complementaridade entre a gestdo e a
monitorizacdo exercida pelos detentores de capital (Fama et Jensen, 1983), com o
estabel ecimento de incentivos a convergéncia de interesses entre gestores e accionistas
(Jensen et Meckling, 1976) e que assegurem a confiangca no seio da relacdo contratual
entre essas partes (Williamson, 1984).
E dessa linha de pensamento que surge o conceito de Governo das Sociedades', como
0 conjunto de mecanismos, legais, econOmicos e éticos que permitem. através do
estimulo a0 desempenho econdmico da empresa, optimizar os contributos das varias

partes que, embora distintas, visam um fim partilhado por todos (Davies, 2006).

! Corporate Governance, expressdo utilizada pela primeira vez por Gells, em 1960, é o conceito
internacional mente reconhecido
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2.2. GOVERNO DAS SOCIEDADESE SUASDETERMINANTES
2.2.1. Emergéncia e evolugao do conceito

Apesar de referido, jaAem 1776, por Adam Smith, o conceito de governo das sociedades
SO comegou a ser objecto de reflexdo alargada no ultimo quartel do século XX.
Os escandal os empresariai s ocorridos despol etaram reacgdes regulamentares de resposta
as fraquezas governativas 0 que, por outro lado, com a mediatizacdo inerente, acabou
por conferir a tais medidas um cariz eminentemente sancionatorio das condutas dos
gestores das sociedades.
N&o é esse, porém, o espirito que emana do conceito de governo das sociedades que
pretende funcionar como um factor de estimulo a congregacéo de interesses no sentido
da optimizacdo de recursos e consequente maximizacao dos resultados (Davies, 2006).
Apesar da ainda escassa discussdo acerca deste assunto, existem definigbes com
perspectivas distintas quanto ao fundamento e ao objectivo das estruturas de governo
empresarial. Tais diferencas residem, fundamentalmente, na conjuntura histérica e
econdémica em que se enquadram, e de que se destacam a perspectiva financeira e a
pluralista (Rodrigues, 2008).
Comega-se por referir a perspectiva pluralista, dado que aprofundaremos a perspectiva
financeira ao longo do Projecto. Esta perspectiva, surgida natransicdo para o séc. XXI,
realca o interesse social da empresa, considerando o governo das sociedades como o
relacionamento entre 0os muitos participantes — stakeholders — envolvidos na
administracdo e no desempenho das sociedades (Rodrigues, 2008).
Apesar da percepcdo da pertinéncia desta abordagem, debrucar-nos-emos sobre as
guestdes que caracterizam a relacdo entre gestores e accionistas como agentes de
mercado.
Nesse ambito, e tendo em consideracéo os aspectos da Teoria de Agéncia analisados,
destacam-se os seguintes factores determinantes do Governo das Sociedades:

1. Conflito de interesses,

2. Abuso de poder;

3. Assimetria de informacéo.
Os dois primeiros factores foram ja objecto de referéncia, revelando fundamentar a
discussdo acerca das politicas de governagdo empresarial. Quanto a assimetria de
informacdo, este € um factor inerente arelagéo de agéncia e congtitui, para grande parte
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dos autores, o cerne das reflexdes, sob a forma dos conceitos de transparéncia e
divulgacéo deinformacgdo (Moreira, Gongalves e Oliveira, 2004).

Kendall et Kendall (1998), nomeadamente, considera que a eficacia do governo das
soci edades reside na capacidade da empresa se posicionar como responsavel, adoptando
uma atitude de auto-regulacgéo e, por outro lado, de informar as partes interessadas sobre
factos ou riscos que as poderdo afectar.

O estudo desta matéria tem vindo a salientar um conjunto de mecanismos que séo ja
considerados como relevantes no alinhamento dos vérios interesses, com vista a
alocacdo adequada de recursos e a val orizagéo da sociedade.

Numa perspectiva bidimensional, os resultados influenciados pelos factores abaixo
referidos tém beneficios quer para os detentores de capital quer para os proprios
gestores. Os accionistas ganham pela garantia de um crescimento sustentado da
sociedade em que investiram, o que lhes assegura o cumprimento das suas expectativas
iniciais (Moreira, Gongalves e Oliveira, 2004). Os gestores, por seu lado, conseguem
tirar partido de todos os beneficios do mercado de capitais global, na captacdo de
capitais “pacientes” de longo prazo (OCDE, 2004).

Seguidamente descrever-se-80 0s principais mecanismos habitualmente utilizados para
alcancar a convergéncia de interesses entre aquel as partes.

Conselho de Administracao

Funciona como um 6rgdo de controlo, incumbindo-lhe a protecgdo dos investimentos
dos que assumiram uma posicao de capital na sociedade (Williamson, 1984), o que lhe
confere uma responsabilidade fiduciéria para com os proprietarios de capital (Gillan,
2006) e um papel essencia no equilibrio darelacdo entre gestores e accionistas;

Grandes accionistas

Dado o risco significativo em gque incorrem, tém o incentivo para se manter informados
e monitorizar a gestdo da empresa. Por outro lado, tém poder de voto suficiente para
exercer pressao sobre o quadro de gestéo (Schleiffer et Vishny, 1997);

Grandescredores

Financiadores de capital aheio de curto e médio prazo, sdo-lhes conferidos direitos
contratual mente definidos que Ihes permitem exercer controlo sobre a empresa em caso
de ndo reembolso (Levine, 2003), bem como, em caso de insolvéncia, sobre os activos
daempresa (Schleiffer et Vishny, 1997);
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Investidoresinstitucionais

Seguradoras, gestores de activos e/ou de fundos de pensdes que investem de forma
profissional e que, além de responsaveis pela valorizacdo das poupancas de inimeros
pequenos aforradores, revelam uma capacidade de recolha de informagdo superior a dos
peguenos accionistas. Poderdo exercer pressdo sobre a administragdo da empresa
através da ameaca latente da venda das suas partes de capital (Rodrigues, 2008). A
estratégia de diversificagdo de investimento que seguem, reduz-lhes, porém, o incentivo
para um acompanhamento efectivo das vérias sociedades em que investem (Hopt,
2002).

I ncentivos a gestéo

Medidas implementadas com o objectivo de motivar o gestor a médio e longo prazo
(Schleiffer et Vishny, 1997). Assumem a forma de modelos de remuneracdo que
integram na sua parte variavel acgBes ou opgdes sobre accbes (Gillan, 2006). A
aplicacdo deste tipo de sistemas deverd implicar, como defendido por Martin e Baillie
(2003) a associagao da compensacdo ao desempenho sob avaliacdo de uma Comisséo de

Remuneracdes independente do Conselho de Administracéo.

Poder-se-&o referir, ainda, mecanismos externos a empresa, de cariz econémico e legal,
cuja relevancia diverge entre os véarios paises. Falamos, nomeadamente, do proprio
efeito concorrencial; do mercado de takeovers, mais activo no enquadramento norte-
americano e inglés (Rodrigues, 2008); do mercado de trabalho dos gestores;, e do

enquadramento juridico-legal, que se analisara de forma mais aprofundada.

2.2.2. Situacgédo actual

A aplicagdo destes mecanismos tem sido feita de acordo com as especificidades dos
vérios blocos regionais e/ou paises. Realca-se, contudo, a existéncia de dois padrbes
claramente distintos. Um que emergiu nos Estados Unidos e no Reino Unido e o outro
desenvolvido no contexto europeu, pesem embora algumas especificidades, como € o
caso do sistema alemédo, que releva o papel dos trabalhadores na monitorizagdo da
gest&o (Rodrigues, 2008).

O modelo adoptado nos mercados norte-americano e inglés tem um teor
predominantemente legal e obrigatério, estando-lhe directamente subjacentes os

conceitos da teoria de agéncia (Jensen et Meckling, 1976). Esse facto dever-se-4, por
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um lado, por ter surgido como reac¢cdo aos escandalos empresariais com impacto nas
suas economias, e, por outro, a grande actividade do mercado de capitais nos espagos
norte-americano e inglés o que, ao nivel da estrutura empresarial, gerou um recurso
generalizado a emissdo de capital aberto ao investimento publico (Davies, 2006).

No espaco europeu a abordagem ao governo das sociedades baseia-se numa filosofia de
auto-regulacdo, consubstanciada em principios e recomendacgfes (IPCG, 2006). O
referido “Livro Branco sobre Corporate Governance em Portugal” defende que esta
filosofiarevela maior potencial de restaurar a confianga no mercado, ao permitir ndo so
uma actuacdo mais eficaz das leis naturais do mercado como também o respeito pelas
particul aridades dos varios sectores de negdécio.

O estudo indica, ainda, que 0 sucesso desta abordagem reside na percepgao por parte
dos gestores das sociedades que o cariz basilar dos principios advogados se repercutira
como vantagem competitiva (Rodrigues, 2008) e como garantia do melhor desempenho
das proprias empresas e do aumento sustentado da sua credibilidade enquanto agentes
econdmicos (Silvaet al., 2006).

A avaliagcdo dos resultados que decorrem da perspectiva europeia tem-se concretizado
na elaboracdo de estudos no ambito das melhores praticas europeias e da transposicéo
normativa de tais préticas para 0s varios sistemas nacionais.

Destaca-se, no que concerne a afericdo do panorama societario europeu, o relatorio
bienal produzido desde 1999 pela instituicdo privada Heidrick & Struggles. O seu
altimo relatério, “Corporate Governance in the European Union: Raising the bar”, data
de 2007, considera que se verificou uma evolucdo significativa nos dez paises
analisados, assim como um padrdo de convergéncia crescente a nivel europeu.

O estudo (Heidrick & Struggles, 2007), que realca a intensificagdo do activismo dos
investidores como impulso para uma abordagem pro-activa por parte das sociedades,
destaca ainda o progresso consideravel do tecido empresarial portugués analisado. Num
ranking maximo de 16 pontos, e cuja média globa europeia se situou, em 2007, em
13,2 pontos, Portugal encontra-se no lugar mediano da tabela, registando o maior
progresso — de 4,9 pontos em 2002 para 13,15 pontos em 2007, fundamentado no
cumprimento de praticas como a adopcdo legislativa da nocdo de administrador
independente e 0 uso crescente de comités especializados.

Como retratos da realidade societaria portuguesa salientam-se o estudo levado a cabo
pelo Instituto Portugués de Corporate Governance (IPCG) em 2006, e a andlise bienal
produzida pela CMVM como medida de avaliacdo do impacto do seu papel regulatério,
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que em 2008 assumiu a estrutura de “Relatorio Anual sobre o Governo das Sociedades
em Portugal”.

O “Livro Branco sobre Corporate Governance em Portugal” (IPCG, 2006), que se
debruca sobre as préticas de corporate governance das dez maiores empresas da Bolsa
Portuguesa, reiterou a importancia dos principios de transparéncia e rigor como
geradores de melhores resultados individuais para as empresas e, no coOmputo da
economia nacional, como factores de atractividade.

No ambito da avaliacdo realizada pela CMVM, o relatério publicado em 2008 revelou
um maior cumprimento pelas sociedades cotadas em bolsa das recomendacgdes exaradas
por esta entidade no ambito do governo das sociedades. A CMVM (2008) refere o
esforco das sociedades portuguesas para se adequarem as melhores préticas
internacionais, salientando as especificidades societérias nacionais, com uma reduzida
dispersdo da estrutura accionista e 0 seu razoavel grau de estabilidade, assm como a

preponderancia do chamado modelo |atino de administracéo e fiscalizag&o.

2.3. O GOVERNO DAS SOCIEDADES NO AMBITO DAS INSTITUIGOES FINANCEIRAS

Fez-se, até a0 momento, a andlise das motivacfes para a existéncia de estruturas de
alinhamento dos interesses das partes mais relevantes no ambito das sociedades de
grande dimensdo.

Cabe, agora, demonstrar aimportancia deste assunto nas sociedades abertas que operam
no sector financeiro.

Caiado et Caiado (2006) afirma que a criacdo de bancos comerciais, com grandes
carteiras de depdsitos e o0 seu capital repartido por um nimero elevado de accionistas
comegou a emergir no inicio do século XX, acompanhando a tendéncia crescente do
mercado de capitais.

Em Portugal, a reabertura da actividade bancéria a iniciativa privada, em 1984,
verificou-se no contexto que viria a resultar na adesdo do nosso pais a Unido Europeia,
dois anos depois. Deste modo, a década de 1980 foi marcada pela dinamizagdo da Bolsa
de Vaores, bem como pela regulacéo dos mercados monetario, financeiro e cambial e
ainda pela harmonizagdo da actividade bancaria (Caiado et Caiado, 2006).

A actividade bancéria desempenha uma funcdo central na realidade econémica, na
medida em que a intermediacdo que estabel ece entre aforradores e investidores (Caiado

12



Desenvolvimento do modelo de governacéo empresarial num banco portugués
Banif SGPS, SA

et Caiado, 2006) permite a alocagdo de capital necess&rio a expansdo dos diversos
sectores econdmicos.

Levine (2003) considera que o funcionamento dos bancos influi significativamente nas
actividades das empresas e na consequente prosperidade das nacoes.

Assim, o tema do governo das sociedades devera ser relevado no que respeita as
instituicdes financeiras. Por um lado, pelo papel preponderante que estas desempenham
a nivel econdmico e, por outro, pelo impacto global que decorre de possiveis falhas de
gestdo, 0 que é potenciado pela tomada de riscos subjacente a actividade financeira
(Comité de Basileia, 2005).

O Comité de Basileia (2005) reitera que a existéncia de préticas efectivas de governacéo
empresarial € essencial a criagd e a manutencdo da confianga publica no sistema
bancério.

Adicionamente, a instituicdo deve obter, da sua actividade de intermediacdo, uma
margem financeira que |he permita cobrir encargos de imobilizado, a tributacdo sobre
lucros, a constituicdo de reservas e 0 pagamento de dividendos aos seus accionistas.
Releva-se, aqui, a condicdo de credor residual do tomador de capital.

A nivel global, o cenario de governacdo das instituicOes bancérias caracteriza-se, em
grande parte, como se segue (Levine, 2003). O mercado apresenta barreiras elevadas a
entrada de novas ingtituicdes, 0 que gera uma estrutura de capital tendencialmente
concentrada. Podera assistir-se, também, a motivacdo por parte dos gestores de
incrementar a exposicao ao risco. Regra geral, o mercado encontra-se regulamentado |,
sendo ainda objecto de supervisdo externa, nomeadamente ao nivel da concentracéo de
poder econdmico.

Atentas as circunstancias apresentadas, o Comité de Basileia (2005) considera existir
um conjunto de factores fulcrais ao bom governo dos bancos. Destacam-se a criagéo de
valores ingtitucionais coerentes e de uma estratégia de governo empresarial integrada,
gue permita a medi¢cdo da performance global e os diversos contributos, bem como a
existéncia de um mecanismo eficaz de interaccdo entre o Conselho de Administracéo, a
gestéo e os auditores externos. De referir, igualmente, a implementacdo de mecanismos
transversais de controlo interno e aimportancia da monitorizagdo da exposi¢éo a riscos
de conflitos de interesses, como sgjam negocios com partes relacionadas. O Comité
conclui advertindo para a necessidade de fluidez de informacao a nivel organizacional e

para 0 mercado.
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2.4. TRANSPARENCIA E DIVULGACAO DE INFORMACAO
2.4.1. Destaque no ambito do Governo das Sociedades

O Comité de Basileia (2005) advoga que a transparéncia € essencial para um governo
das sociedades efectivo e gerador de resultados. No documento “Enhancing corporate
governance for banking organisations” de Julho de 2005, o Comité considera que 0s
accionistas, outros stakeholders e agentes de mercado dever&o ter acesso a informacéo
que lhes permita julgar com eficacia o trabalho de gestédo por parte do érgdo de
administragcdo e dos gestores. Hopt (2002) refere ser esta uma ferramenta rel evante para
aevolucao dos model os de governo e do funcionamento do mercado de capitais.

A andlise das relagdes de agéncia e dos potenciais conflitos de interesses subjaz, diés, a
assimetria de informac&o que se verifica ocorrer entre 0s gestores e o0s detentores de
capital (Williamson, 1984).

Nesse sentido, as potenciais divergéncias de interesses entre a estratégia de gestdo e as
expectativas dos accionistas terdo como solucdo, ou pelo menos como processo de
mitigacdo, politicas que se baseiem, por um lado, na prestacéo de contas pelos gestores
€, por outro, na monitorizagdo activa dos accionistas. Emerge, assim, um ambiente de
transparéncia, por meio de um fluxo continuo de informac&o que visara fomentar, por
suavez, ainclusdo dos proprietérios nos destinos da empresa (Fama et Jensen, 1976).

A relevancia da existéncia de um ambiente societario transparente — e a divulgacdo de
informagcdo como meio para atingir tal fim (Goncaves, Moreira e Oliveira, 2004) —
advém de duas perspectivas.

Em primeiro lugar, o vinculo contratual que o accionista estabelece aguando da
aquisicdo da participac@o no capital da empresa concede-lhe, para além dos direitos a
quinhoar nos lucros, de participar nas deliberacbes em assembleia e a ser eleito para os
orgéaos de administracéo e fiscalizagdo, também o direito ainformagdo (CSC, art. 20.° e
art. 288.° e segs.), como mecanismo protector da sua condicéo de credor residual (Fama
et Jensen, 1976).

Williamson (1984) realca aimportancia dos requisitos de divulgacéo de informagéo por
parte das empresas como meio de proteccao do investimento dos accionistas, que detém,
no ambito das varias relagbes contratuais, a condicdo mais desvantgjosa, como
tomadores de risco. Hopt (2002), por sua vez, salienta o papel central da divulgacéo de
informag&o no tratamento equitativo dos accionistas.
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Em segundo lugar, a divulgacdo de informagdo aos varios agentes com interesses na
empresa ird permitir-lhes fazer uma andlise da sSituagdo daquela, antecipar
acontecimentos futuros previsiveis e, consequentemente, tomar decisdes em
conformidade (Williamson, 1984). Na perspectiva do mercado este €, portanto, um
mecani smo optimizador da sustentabilidade econémica

Na perspectiva da empresa, por sua vez, estes mecanismos deverdo ser tomados como
benéficos ao nivel da atractividade de capital. Silva et al. (IPCG, 2006) considera que,
em contexto de eficiéncia de mercado, um governo que destrua o valor da empresa ira
levar a obtencdo de capital externo a um custo mais elevado, pelo risco inerente a
assumir por investidores ou credores.

A centralidade dos conceitos de transparéncia e informagdo é um ponto cuja dimensdo
de aceitacdo fez com que, apesar da abordagem baseada em principios no espaco
europeu No que respeita a0 governo das sociedades, tenha sido objecto de

regulamentacéo legal de cariz imperativo.

2.4.2. Enquadramento legal e regulamentar

O destagque dado a divulgacéo de informacdo como meio essencial ao estabelecimento
de préticas de boa governacdo manifesta-se nos principais documentos que regulam esta
matéria, tanto a nivel nacional como internacional.

No contexto portugués, o quadro que se tem vindo a aprofundar aplica-se,
fundamentalmente, as sociedades de capital aberto e emitentes de valores mobiliarios,
apesar de se considerar que a sensibilidade a estas disposi¢des é benéfica para todas as
sociedades, independentemente da sua dimensdo e da sua estrutura de capital (IPCG,
2006).

Caodigo das Sociedades Comer ciais (CSC)
Estando em vigor a versdo datada de 1986, com as subsequentes alteragcOes, dele

emanam as regras bésicas de enquadramento da actuacdo de vérias partes envolvidas na
vida das sociedades anénimas.

No seu Titulo IV, 0 CSC estipula os preceitos a considerar pelas sociedades abertas no
tocante as suas especificidades contratuais — nomeadamente 0os minimos para o nUmero
de sbcios e para 0 montante de capital social — as obrigacGes e aos direitos dos
accionistas, as deliberacbes de accionistas em Assembleia Geral, bem como aos 6rgdos

sociais (administracdo, fiscalizacdo e secretario da sociedade).
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Importa referir o enquadramento que se estabelece para 0 6rgéo de administragdo (art.
390.° e segs.), que devera compor-se por um numero impar de membros, podendo ou
ndo ser accionistas e que serdo designados, por periodo ndo superior a quatro anos, em
contrato de sociedade ou mediante deliberacdo da Assembleia Geral. O art. 405.° do
CSC estabel ece as competéncias do Conselho de Administragdo (CA), a guem incumbe
“gerir as actividades da sociedade, devendo subordinar-se as deliberagbes dos
accionistas”.

Destacam-se, de entre as disposi ¢coes referidas, a regulamentacao respeitante ao direito a
informago pel os accionistas (art. 288.° e segs.).

O art. 288.° atribui o direito individual a informacdo a todo o accionista que possua
accOes correspondentes a pelo menos 1% do capital social da empresa, consubstanciado
na possi bilidade de obtencdo de informacdes basicas da sociedade. O art. 291.°, por sua
vez, estabelece o direito colectivo ainformagdo a accionistas cujas acgoes, individual ou
colectivamente, perfacam 10% das participagfes sociais, conferindo-lhes o direito a
solicitar a0 6rgéo de administracéo elementos sobre quaisquer assuntos ocorridos ou
previsiveis, que possam ocasionar responsabilidade dos membros do CA ou do
Conselho Fiscal (CF).

O CSC regula, ainda, o direito ainformacéo para efeitos de deliberacdo em AG, quer no
que respeita a recepcado dos documentos preparatdrios quer no decurso da AG, para que
0 accionista possa requerer “informacdes verdadeiras, completas e elucidativas que lhe
permitam formar opinido fundamentada” sobre os assuntos em apreciacao (art. 214.°, n.°
7.9).

Cdodigo dos Valores Mobiliarios (CVM)
O Cdbdigo de Vaores Mohilidrios vigora desde Marco de 2000, acompanhando o

desenvolvimento do mercado de capitais no mercado nacional e pelaintegracéo deste no
sistema financeiro (IPCG, 2006).

As suas disposicdes sdo aplicaveis — com carécter obrigatorio — as sociedades com o
capital aberto ao investimento publico e emitentes de valores mobilidrios. Salienta-se,
no ambito do governo das sociedades, os art. 244.° a 251.°, referentes a “informacao
relativa a valores mobiliarios admitidos a negociacéo”.

Atenta a harmonizacdo visada no ambito comunitario, o CVM obriga a divulgacdo de
informagdo de forma a permitir o acesso, numa base ndo discriminatéria, aos

investidores de toda a Comunidade Europeia. A informacdo devera ser disponibilizada
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de modo répido e sem custos especificos, através de um meio seguro, que minimize 0s
riscos de corrupgao e assegure a autenticidade da sua fonte (art. 244.°, n°4en®5, a.
b.).

O CVM estabel ece a obrigatoriedade de prestacdo de contas com periodicidade regular,
sob a forma do Relatério e Contas anuais, contendo “informacéo detalhada sobre a
estrutura e as praticas de governo societario” (art. 245.°-A), bem como de informagéo
semestral e trimestral. Regulamenta, ainda, a obrigatoriedade de referir, no dominio da
divulgacéo da informacdo de base periddica, uma descricdo explicativa das ocorréncias
relevantes no ambito de actuacéo da sociedade, da sua posicéo financeira e de previsoes
sobre a evolugdo dos negdcios, mencionando riscos e incertezas.

O art. 248.° introduz, no quadro legislativo nacional, a nogdo de informacéo
privilegiada, que “abrange os factos ocorridos, existentes ou razoavel mente previsivels,
[...] que [...] qualquer investidor razoavel poderia normalmente utilizar, se 0s
conhecesse, para basear, no todo ou em parte, as suas decisdes de investimento”, a ser

divulgada de forma simultanea junto das vérias categorias de investidores.

Recomendacdes e Requlamentos da CMVM

A énfase dada a este tema pela autoridade de supervisdo do mercado de valores
mobilidrios portugués manifesta-se desde 1999, através da publicacdo de
Recomendacdes, de adopcdo voluntaria, e de Regulamentos, de cariz imperativo,
nomeadamente o Regulamento N.° 1/2007, respeitante ao governo das sociedades no
geral, e 0 Regulamento N.° 5/2008, referente a deveres de informagéo das sociedades
cotadas. A sua publicacdo visou (IPCG, 2006) definir regras relativas a estrutura e ao
controlo daquelas sociedades como forma de optimizar o seu desempenho e,
simultaneamente, alinhar as empresas portuguesas com as boas préticas internacionais.
Atendendo ao dever estipulado pelo Reg. N.° 7/2001 “comply or explain” que visa aferir
0 grau de acolhimento as referidas recomendagoes, salientam-se, no ambito do Cap. 1|
— Informagéo do Reg. N.° 1/2007, as disposi ¢Oes neste estabel ecidas.

Exige-se divulgagdo de informag8o respeitante a estrutura de capital da sociedade,
participacdes sociais qualificadas, acordos parassociais e direitos especiais aplicavels.
Mais se obriga a divulgacdo da capitalizacdo bolsista das accOes da empresa e a
descricdo da sua politica de distribuicdo de dividendos, a que acresce a descri¢éo dos
negocios com partes relacionadas e dados referentes a empresa de auditoria externa. O
regulamento reitera a disposicéo ja existente na legislacdo datada de 2001, relativa a
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existéncia de um Gabinete de Apoio ao Investidor, cujos detalhes serdo explicitados
mais adiante.

Ainda no intuito de estimular um ambiente propicio a adopcéo voluntéria de boas
préticas e a auto-responsabilizacéo das sociedades com o capital aberto ao investimento
publico, aCMVM emitiu 0 Cadigo do Governo das Sociedades — em vigor desde 2008
— documento que, a par do legalmente estipulado por via dos Regulamentos, consolidou
as Recomendacdes — de adopcdo voluntaria — que vinha emitindo desde 1999, no
ambito do processo de transposicdo para 0 panorama nacional de um conjunto de
préticas consideradas como indutoras de um bom governo das sociedades cotadas.

Nesta ordem de ideias, 0 CGS integrou um conjunto de sistemas e regras relativas ao
exercicio da direccdo e do controlo da sociedade, estando estruturado segundo trés
teméticas — Assembleia Geral; Orgdos de Administraciio e Fiscalizagdo; Informagéo e

Auditoria.

Principios da OCDE

Embora ndo tenham carécter obrigatério, os Principios da OCDE - cuja primeira

aprovacéo data de 1999, com revisdo em 2004 — foram acolhidos como referéncia
internacional para os decisores publicos, investidores, sociedades e outros individuos
com interesses relevantes em todo o mundo (OCDE, 2004). O Férum para a
Estabilidade Financeira considera-os como uma das doze normas fundamentais para a
solidez dos sistemas financeiros (OCDE, 2004) e o Banco Mundia serve-se das suas
recomendacOes na avaliagdo das préticas de governo das sociedades nos mercados
emergentes (IPCG, 2006).

A reflexdo decorrente das relagbes de agéncia societarias gera seis Principios
Fundamentais, que respeitam a criagdo de um enquadramento eficaz do governo das
sociedades, ao fomento do exercicio dos direitos dos accionistas, a0 seu tratamento
equitativo, bem como ao papel de outras partes interessadas — como sejam trabal hadores
e credores — e adivulgacdo de informacdes e transparéncia.

No Cap. V., Divulgacdo de InformacBes e Transparéncia, dispde este cddigo de
principios sobre a divulgagdo atempada e objectiva de todas as informagdes relevantes a
sociedade, ou seja, “aquela cuja omissdo ou inexactidao € susceptivel de influenciar as

decisbes econdmicas dos seus destinatarios (OCDE, 2004).
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Recomendando que a informagdo devera ser disponibilizada de forma regular, fiavel e
que permita comparabilidade, é considerada a divulgagdo dos seguintes elementos:
resultados financeiros e operacionais;

= Objectivos estratégicos;

= Participagdes sociais relevantes;

= Politica de remuneracdo dos membros do CA e gestores, bem como andlise do seu

grau de adequacdo e independéncia;

» TransaccOes com partes rel acionadas;

» Factores derisco previsiveis,

= Assuntos relacionados com outras partes relevantes,

= Estruturas e politicas de governo societario.

Desenvolvimentos r ecentes

Importa salientar os desenvolvimentos mais recentes ocorridos no ambito do processo
de consolidacéo das préticas de bom governo no quadro regulamentar portugués, de que
se destacam, por um lado, a actuagdo da CMVM como agente supervisor e moderador e,
por outro lado, o crescente activismo do Instituto Portugués de Corporate Governance
(IPCG), associacdo sem fins lucrativos criada com o intuito de promover a investigacdo
e adivulgacéo dos principios de Cor porate Gover nance.

Com referéncia a actividade da CMVM no decurso de 2008, destaca-se a emissdo e a
revisdo de medidas no ambito dos deveres de informacdo aplicaveis as entidades
emitentes e aos seus dirigentes, através do Reg. N.° 5/2008, anteriormente mencionado.
No Plano de Actividades referente a 2009, a entidade aludiu ao objectivo de proceder a
um primeiro momento de avaliacdo da adesdo das sociedades portuguesas as
recomendacbes do CGS, vigente desde 2008, que resultara num Relatério sobre as
préticas de governo das empresas cotadas.

Ainda em 2009, ano em gque se assinala uma década sobre a emissdo do primeiro
conjunto de recomendagdes da CMVM neste dominio, a entidade afirmou o intuito de
proceder a revisdo das recomendacdes actualmente existentes sobre governo societario,
pelo que colocou a consulta publica — Consulta Pdblica da CMVM N.° 02/2009 - os
Projectos de Regulamento da CMVM a revogar o Reg. N.° 1/2007, referente ao
Governo das Sociedades Cotadas, e ainda o Projecto de Alteracdo ao Codigo do
Governo das Sociedades.
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De acordo com a CMVM (2009) a principal alteracéo que resulta deste projecto de
regulamento prende-se com a consagragéo da possibilidade das sociedades de direito
pessoal portugués e com accdes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado
optarem por adoptar um codigo do governo das sociedades diverso do divulgado por
aquela entidade.
Caso a sociedade escolha vincular-se a outro Cédigo, este deverd, em primeiro lugar,
abranger as matérias constantes no Codigo da CVMM. Adicionamente, o documento
devera ser emitido por uma ingtituicdo independente face a quaisguer interesses
particulares e que inclua especialistas em matéria do governo das sociedades. Os
principios nele constantes deverdo salvaguardar a proteccdo dos interesses dos
accionistas e atransparéncia do governo societario.
Com respeito as ateragdes propostas para 0 actual CGS, estas referem-se as teméticas
gue se mantém menos consensuais ao nivel das praticas de governo, como sgam
critérios relacionados com a remuneracdo e com a independéncia dos administradores e
ainda elementos relativos a prestagéo de servigos de auditoria.
Em consonancia com a alteracéo proposta pela CMVM, permitindo a vinculagdo das
sociedades a outros Codigos do Governo da Sociedade, o IPCG lancou a discussdo
publica, em Marco de 2009, o Ante-Projecto do Cdédigo de Bom Governo das
Sociedades. O documento pretende servir como um “instrumento de referéncia com
todos os aspectos relacionados com o aperfeicoamento desgjdvel na conducdo das
sociedades” (IPCG, 2009:5).
O Cdbdigo encontra-se dividido em sete capitulos, correspondentes, segundo o IPCG,
aos principai s temas de governo das sociedades:

= Miss&o e objectivos das sociedades;

= Estratégia e risco;

= Supervisdo e administragdo ndo executiva;

= Administracdo executiva,

= Avaliagdo, remuneracdo e nomeacao;

= Auditoria e certificagao;

= Accionistas, investidores e Assembleia Geral.
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2.4.3. Fundamentos do Gabinete de Apoio ao I nvestidor 2

Este estudo permite afirmar que, no computo geral, a promocéo de um ambiente de
transparéncia no seio das empresas, baseado na implementacdo de uma politica de
gestédo de informacdo e comunicagéo efectivas, favorece a geracdo de resultados
benéficos de longo prazo.

Neste sentido, a gestdo das relagbes com investidores abarca o fornecimento de
informagdo a comunidade financeira, designadamente analistas, agéncias de notacéo de
risco, pequenos accionistas e investidores institucionais.

Para Hoffman et Pennings (2008) esta area funcional decorre da relacdo de agéncia
existente ao nivel do governo das sociedades e da intrinseca assimetria de informagéo
entre os gestores da empresa e 0s seus fornecedores de capital, simultaneamente
tomadores de risco. Agarvaal et al. (2008) assume que a base de uma estratégia de
relagdes com investidores é a de facultar informagdo que transmita aos Ultimos uma
percepcao de um nivel de risco 0 mais reduzido possivel e gere, em suma, uma maior
atractividade no investimento potencial ou jarealizado.

No ambito de uma politica de incentivo a adopcdo, por parte da equipa de gestéo, de
uma atitude sensivel a reputacdo da empresa como factor optimizador do seu
desempenho (Wang et Smith, 2007), a funcdo de gestdo da relacdo com investidores
funciona como uma vantagem competitiva de longo prazo, com uma acgdo encadeada.
Hoffman et Pennings (2008) observa que comega por haver um enfoque na imagem da
empresa, reflectindo a sua situagdo patrimonial e financeira, o que ira gerar um
sentimento de familiaridade com os investidores, cuja confianca na empresa crescera. O
aumento do nivel de confianca geral por parte do mercado terd repercussdes na
capacidade de financiamento da empresa, que passara a ser vista como um investimento
de baixo risco €, por isso, atractivo. Em Ultima instancia, assistir-se-4 ao incremento da
avaliagdo bolsista do valor da sociedade.

Assim, Hoffman et Pennings (2008) define a funcdo de Relacbes com Investidores
como uma responsabilidade estratégica de gestdo que integra financas, comunicagéo e
marketing. Marcus et Wallace (1997), por sua vez, considera-a um processo de

informag&o e persuasdo dos investidores — actuais e potenciais — para 0 valor inerente

2 A literatura na drea de Investor Relations/Relagbes com Investidores é ainda escassa a nivel
internacional e inexistente no panorama nacional, pelo que a presente revisdo ndo inclui, infelizmente,
qualquer referéncia a artigos cientificos de autores portugueses.
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aos titulos que a sociedade emite como meio para obtencdo de capital e prossecucdo do
seu objecto social. Num estudo mais recente, Laskin (2006) afirma que o contributo da
funcdo de Relagbes com Investidores € o de permitir aos diversos interessados um
conhecimento mais profundo da empresa e dos fundamentos do seu negécio, influindo
numa avaliagéo justa do valor da empresa.

Para Marcus et Wallace (1997) a realidade de que emana esta func¢éo consiste no papel
fulcral do capital proprio na estrutura patrimonial das empresas, a aplicar nas operacoes
estratégicas do negocio bem como fundamento da capacidade negocia da sociedade na
obtencdo de capital alheio.

Marcus et Wallace (1997) sustenta que a abordagem a concorréncia existente no
mercado de obtencdo de capital deve basear-se na capacidade para demonstrar os
elementos relativos a empresa que potenciem a previsibilidade do retorno do
investimento na empresa.

A literatura existente refere como objectivos habitualmente considerados quanto a
actuacdo da area de RelagBes com Investidores o incremento da visibilidade da
sociedade, um maior acompanhamento por analistas, 0 aumento da valorizacéo e da
transaccdo das acghes da empresa e a reducdo do custo na obtencéo de capital (Bushe et
Miller, 2007).

Laskin (2006), auscultou véarios profissionais nesta érea, acrescentando eementos
complementares a andlise referente ao contributo esperado das relagbes com
investidores.

Quanto a vaorizacdo bolsista, considera-se que o vaor de uma empresa depende, em
primeira instancia, do seu desempenho. As relagdes com investidores funcionam como
veiculo facilitador do conhecimento por parte dos investidores do modelo de negécio
gue sustenta a empresa, a sua equipa de gestéo e as respectivas previsdes financeiras.
Assim sendo, as Relagbes com Investidores incrementam, efectivamente, a capacidade
dos investidores conhecerem e avaliarem a empresa.

No que respeita a liquidez bolsista das accOes da empresa, o papel das relagcbes com
investidores reside, mais do que no padrdo de transaccOes didrio, na adequacdo da
estrutura accionista e na percepcao da existéncia de objectivos distintos da liquidez.
Poderd ser do interesse da sociedade, pelo contrério, garantir a manutencéo da

propriedade pel os accionistas actuais.
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Quanto ao acompanhamento por analistas, 0 objectivo das relagbes com investidores
deverd focar-se ndo no nimero de andistas mas na qualidade da andlise de que a
empresa € objecto, que devera ser rigorosa e fidedigna.

Estd ainda subjacente a esta &rea organizaciona a capacidade de estabelecer relactes
gue promovam um horizonte de longo prazo com os detentores de capital, de modo a
permitir a optimizacdo das relagbes de investimento, sga nos momentos de
performance positiva, sgjanos ciclos de reducéo de rendibilidade e/ou eficiéncia.
Relativamente a gestéo das relacdes com 0s agentes externos importa ainda salientar os
factores considerados como determinantes dessas relacfes, que foram objecto de andlise
por Hoffman et Pennings (2008).

Este estudo propGe uma “caixa de ferramentas” para a maximizagdo dos contributos
desta actividade, salientando aspectos essenciais na abordagem aos Varios agentes
interessados. Ha que considerar, primeiramente, 0s objectivos de investimento, que
poderdo ir da simples especulacdo para maximizagdo de ganho de curto prazo, ao
investimento de longo prazo e que estabel ece uma relagdo cooperativa entre o investidor
e aempresa em que este investiu. Os objectivos e o horizonte temporal dos investidores
acabam por determinar 0 modelo de avaliagdo adoptado na medicdo do retorno do
investimento, assim como 0 compromisso que o investidor adopta para com a sociedade
e o nivel de formalizagcdo desse compromisso. Real¢a-se, ainda, o grau de confianga que
caracteriza a relagdo entre o investidor e a empresa — via equipa de gestdo e 6rgdos de
administracdo — como factor determinante da actuacdo da area de relagbes com
investidores.

Tendo comegado por ser, como afirma Marcus et Wallace (1997), uma funcdo de apoio
a captacdo de capital escasso, actuamente a funcdo de Relagdes com Investidores
depara-se com uma conjuntura diametral mente oposta, em que visa captar a atencéo dos
investidores numa economia global, baseada num fluxo constante e mutante de
informacdo para, em Ultima insténcia, auxiliar na dura tarefa de captar capital que
permita a sustentabilidade da actividade da sociedade e, simultaneamente, responda as

expectativas de tais investidores.
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PARTEIII.

3. QUADRO CONCEPTUAL DE REFERENCIA

Figura 1 — Quadro de relagBes entre os conceitos em andlise
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A Figura 1. representa graficamente o quadro conceptual em que nos fundamentamos,
bem como o fluxo interactivo que ocorre no Sseu cerne.

Figura 2. DimensBes do

governo das sociedades A importancia do governo das sociedades manifesta-se em
duas dimensdes societé&rias, que apesar de complementares

| Sociedade I tém uma base distinta.

——————————— > Por um lado, € um factor naturalmente influente no

€ mmmm desempenho dos negdcios da empresa, a0 nivel da estratégia

/ \ planeada e executada.

Por outro lado, revela-se como factor de andlise concernente a

L —_—

2 s . . .
Esrategiae ' medidade Y, Capacidade de financiamento da empresa, nomeadamente por
desempenho | - capacidadede | ) _ ) i _ .
econdmico %, financiamento »*  MeEI0 do auto-financiamento. E desta segunda dimensao que

_____ emana a funcdo de Relagbes com Investidores.
Num momento de crise de confian¢a na conjuntura econdémica, mesmo as empresas de
maior dimensdo tém dificuldade acrescida na obtencdo de capitais aheios, ou o
financiamento conseguido implica garantias e colaterais com custos expressivos.
Neste enquadramento, a emissao de capital € essencia a sobrevivéncia das institui ¢oes.
No caso especifico do sector financeiro nacional, o Banco de Portugal, no contexto da
instabilidade despol etada pela crise do subprime de 2008, publicou uma recomendacéo
no sentido de adequar a estrutura de capital das instituicdes financeiras as exigentes
circunstancias actuais. Essa recomendacéo, tornada exigéncia através da Carta-Circular
N.°© 83/08/DSBDR, de 11 de Dezembro de 2008, implica, nomeadamente, que a
estratégia de financiamento se abstraia dos beneficios de leverage obtidos pelo recurso a
capital alheio, e se dé atencdo redobrada aos récios de capital. Esta exigéncia leva,
necessariamente, ao aumento do capital social das instituicdes, o que nos faz relevar a
importancia exponencial dos accionistas como sustentaculo do negécio.
O Plano Estratégico que se segue consiste na aplicacdo dos conceitos a realidade da
sociedade Banif SGPS, SA, sociedade com capital aberto ao investimento publico e

com as accgoes representantes do seu capital social cotadas na bolsa Euronext Lisboa.
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PARTE I V.

4. METODOLOGIA DE RECOLHA E ANALISE DE DADOS

No Capitulo 1. contextualizou-se o ponto de partida para o presente Projecto-Empresa,
enquadrando-o na institucionalizagdo da &rea organizacional de RelacBes com
Investidores na Banif SGPS, SA, evidenciando o objectivo de perspectivar respostas
adequadas e inovadores para os desafios no que se refere  as suas competéncias,
estrutura e objectivos, por meio de um plano de accdo estruturado, coerente e
sustentavel.

4.1. FUNDAMENTACAO

A presente investigacdo decorre de uma circunstanciareal, concreta e profissionamente
relevante, caracteristicas que a definem como um “problema” — em termos de uma
realidade cujo estado actual diverge do esperado — ao qual se adequa a metodologia de
Trabalho de Projecto, método de investigacdo qualitativo, com uma forte componente
descritiva e interpretativa.

Bogdan et Biklen (1994) refereese a abordagem qualitativa como sendo uma
metodologia de investigacdo com énfase na descricdo, na inducdo e no estudo das
percepcdes pessoais.

Estes autores consideram a existéncia de cinco factores que caracterizam, comummente,
uma investigagdo qualitativa — a fonte directa de dados é o ambiente em estudo; os
dados recolhidos sdo na sua maioria descritivos; a investigagdo centra-se mais na
dindmica processual que nos produtos; a andlise é essencialmente indutiva; e enfatiza-se
0 ponto de vista dos participantes.

No que toca ao presente estudo considera-se que este engloba a totalidade das
caracteristicas enumeradas. Os dados foram recolhidos no contexto organizacional, por
meio de entrevista e de pesquisa documental, estando o tratamento e a andlise da
informagdo — com cariz fortemente descritivo — a cargo da investigadora. De realcar,
por ultimo, que sendo a investigagdo aplicada a um contexto profissional concreto,
aquela teve uma dimens&o colaborativa relevante entre a investigadora e a responsavel
pelo Departamento em estudo.

O conjunto das caracteristicas enumeradas permitiu gerar um ambiente propicio ao

envolvimento, facilitando a emergéncia do espirito que se espera implicito ao Trabalho
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de Projecto, ou sgja, interdisciplinaridade entre teoria e prética, com a rentabilizacdo da
experiénciapessoa e profissional com base em capacidades académicas desenvolvidas.

4.2. RECOLHA DE DADOS

Tendo-se como objectivo investigar a matéria das Relagbes com Investidores no
contexto da Banif SGPS, SA de modo ndo s6 a produzir conhecimentos inovadores mas,
acima de tudo, perspectivar abordagens que optimizem o desempenho e o valor
organizaciona desta &rea, optou-se pela recolha de dados por dois meios essenciais —
entrevista e pesquisa documental — que se créem facilitadores da captacdo da
multidisciplinaridade dos angulos a considerar.

A entrevista consiste numa fonte de informagdo que permite obter um conhecimento
relativamente a uma situacéo especifica de modo mais alargado que o decorrente da
observagao.

Dado que a temética a investigar se concretiza, em grande parte, em processos e
comportamentos, considerou-se benéfico solicitar a colaboragdo da actual responsavel
pelo GRII, tendo-se realizado, principalmente na fase inicial do Projecto, um conjunto
de entrevistas com caracteristicas essencialmente livres e exploratérias.

A 0opc&o por uma menor estruturagdo da entrevista nessa fase inicial prende-se com o
facto de o tema ser recente e ainda pouco divulgado, considerando-se a dindmica de
discussdo dos varios topicos vantajosa para a sua compreensao pluridisciplinar.

A pesquisa documental, em que se pretendeu uma utilizago criteriosa da bibliografia —
pela sensibilidade da informac&o envolvida — evidenciou-se como fundamental, ja que
esta &rea apresenta um enquadramento legal e regulamentar rigoroso, em gue se obriga a
divulgagcdo das préticas aplicadas. A recolha dos dados foi feita com base em
documentos de prestacdo de contas — nomeadamente os referentes aos exercicios de
2008, 2007 e, em menor escala, de 2006 — e ainda no sitio institucional da holding

www.grupobanif.pt.

4.3. ANALISE DE DADOS

A andlise dos dados recolhidos por meio das referidas entrevistas e da pesguisa
documental, que implica a sistematizacdo e consequente compreensdo da informacéo,
fez-se de forma continua, com dois momentos distintos a real car.

Numa primeira fase, no decurso da obtengdo dos dados, optou-se pela sua compilacéo e
sintetizacdo em Fichas Teméticas, enquanto numa fase posterior se procedeu a sua
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andlise detalhada, tendo em consideragdo os pressupostos inerentes a esta tipologia de
investigac&o, nomeadamente espirito critico, rigor de raciocinio, capacidades de sintese,
de hierarquizacdo de sSituagbes e de prioritizacdo de necessidades, bem como
competéncia de concepcao de acgdes futuras.

Recorreu-se a apresentacdo analitica dos dados por meio de gréficos e tabelas sempre
gue o ambito e a diversidade da informagéo o exigiram, com o intuito de estabelecer
guadros conceptuais que facilitem a apreensdo e o estabel ecimento de relagdes entre 0s
dados apresentados. Esta opg¢do mostrou-se vantgjosa, nomeadamente, quanto a
dindmica de enquadramento do problema na realidade sectorial e no processo de
comparacdo com entidades congéneres.
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PARTE V.

5. DESENVOLVIMENTO DO MODEL O DE GOVERNACAO NA BANIF SGPS, SA

5.1. A SOCIEDADE BANIF SGPS, SA

5.1.1. HISTORIA

Momento | — “N&o acredito, mas...” (1988 a 1991)

A forcaintrinseca do actual Banif - Grupo Financeiro manifestou-se desde 0 momento
da sua génese quando, em 15 de Janeiro de 1988, se deu aintegracdo no Banif — Banco
Internacional do Funchal, SA da universalidade do Activo e do Passivo da extinta Caixa
Econdémica do Funchal, cujo legado incluia prejuizos na ordem dos 10 milhdes de
contos. A primeira meta estabel ecida consistiu na recuperacéo do balanco patrimonial, a
amortizar no prazo de 3 anos, como meio para permitir a sua futura sustentabilidade.
Convém destacar que, dos Administradores que comegaram por integrar o CA do
Banco, a maioria mantém-se ligada a este projecto empresarial.

O Banif — Banco Internacional do Funchal, SA comecou por operar com dezanove
agéncias, amaioria das quais na Regido Autonoma da Madeira.

O ano de 1990 marcou a primeira vitéria do Grupo, com o cumprimento do programa
definido no @mbito da recuperacéo patrimonial e financeira, que abriu portas a um
Programa de Expansdo de Actividades, concretizado, nomeadamente, com a criacéo da
Mundileasing — Sociedade de Locacdo Financeira, SA, da Mundicre — Sociedade
Financeira para Aquisicdes a Crédito, assim como com a aquisicdo da Invesfreiras —
Investimentos Imobiliarios, SA e o aargamento da rede de agéncias bancarias nos

territérios insular e continental.

Momento || — “Sera possivel?” (1992 a 2001)

A estabilizacgo da situagdo financeira do Banif e o bom desempenho do seu modelo de
negocio inicial permitiram a admissdo das accBes da empresa a cotagdo oficial, nas
Bolsas de Lisboa e do Porto.

Adoptou-se uma estratégia de crescimento por via da internacionalizagdo,

consubstanciada na constitui¢cdo, em 1993, do Banif — Banco Internacional do Funchal
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(Cayman) Ltd., nas Ilhas Caimao, assim como com a inauguracdo de um Escritério de
Representacdo do Banif — Banco Internacional do Funchal, SA, naVenezuela

Ao nivel do territdrio portugués, o Banif passou a oferecer uma resposta especializada
para as necessidades do segmento empresarial, com a implementacdo de cerca de uma
dezena de Centros Banif Empresas.

A afirmagdo do projecto de criagdo de um grupo financeiro manifestou-se com a
apresentacdo, em 1996, das contas consolidadas do Banif - Grupo Financeiro e com a
constituicdo do Banif — Investimentos SGPS, SA, para a gestéo das participacOes sociais
do Grupo.

Ainda naguele ano o Banif liderou o agrupamento vencedor da reprivatizacdo de 56%
do capital socia do Banco Comercial dos Acgores (BCA), gerando uma posicédo de
lideranca em ambas as regides auténomas e adquiriu a Companhia de Seguros Acgoreana
(CSA), o que representou um factor substancial para a implementagdo de um modelo
baseado em competéncias de diversificacdo e de cross-selling de produtos financeiros.
Em termos comerciais, 0 Grupo tinha nesta data uma rede de oitenta e um pontos de
venda em territdrio portugués e marcava presenca nos principais destinos de fixagéo das
comunidades emigradas da Madeira e dos Acores, nomeadamente Brasil, Venezuela,
Canada e Estados Unidos da América

Em 1999 o Grupo reforgou a sua posicdo no mercado brasileiro, com a aquisi¢do de
uma participacd maioritaria num banco de investimento, o Banco Primus, SA -
redenominado Banco Banif Primus — e compra de uma corretora que passou a designar-
se Banif Primus — Corretora de Valores e Cambios, SA

Em 2000 estabeleceu-se o Banif — Banco de Investimento, SA, vocacionado para a
actuacdo nas areas de corporate finance, mercado de capitais, private banking, gestdo
de activos e corretagem e a CSA, por sua vez, passou a figurar no grupo das dez
maiores seguradoras nacionais.

O ano de 2001 espelhou a adesdo do Grupo as vantagens das novas tecnologias,
verificando-se a entrada em funcionamento do canal de home banking, Banifast, e 0

lancamento do sitio nainternet do Banif - Grupo Financeiro .

Momento I — “Talvez se consiga” (2002 a 2007)

O Grupo Financeiro adequou, no ano de 2002, a sua estrutura a nivel consolidado ao

crescimento que o caracterizava.
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A gestdo das participagOes passou a ser objecto de responsabilidade da holding Banif
SGPS, SA que integrou, por sua vez, duas sub-holdings no &mbito das principais areas
de negdcio — Banif Comercial SGPS, SA, Banif Investimento SGPS, SA.

O Grupo estabeleceu presenca no mercado norte-americano, e adquiriu a Indusval,
corretora brasileira a operar naguele mercado e que passou a ser a Unica corretora
portuguesa no mercado norte-americano.

Com o intuito de aproveitar o potencial de uma marca integrada a Mundileasing e a
Mundicre passaram a denominar-se Banif Leasing, SA e Banif Crédito, SA, sendo ainda
criada a Banif Rent — Aluguer, Gestdo e Comércio de Viaturas Automoveis, SA.

Em 2003 concluiu-se o0 processo de privatizacdo do BCA, passando a Banif Comercia
SGPS, SA a s detentora de 99,6% do Capita Socia da instituicdo, aém da
reorganizagéo da actividade do Banif no Brasil, em que as operagdes passaram a estar
na dependéncia de duas entidades — o Banif — Banco Internacional do Funchal (Brasil)
SA e o Banif Primus — Banco de Investimento, SA. Foi estabelecido um Escritorio de
Representacdo em Londres, em 2004, e inauguraram-se instalagdes em Miami e
Newark.

Em 2007, o Grupo consolidou a sua actividade nos mercados internacionais, com a
aquisicdo de participacdes significativas no capita socia da Banca Pueyo e do
Bankpime, em Espanha, e do Banco Caborverdiano de Negbcios.

A eficicia do modelo de negdcio do Grupo Banif confirmou-se pela sua integracéo
consecutiva, nos anos de 2007 e 2008, no ranking divulgado pela Standard & Poor’s
“Global Challengers”. O Grupo foi, em ambas as vezes, a Unica entidade portuguesa a
figurar entre as empresas cotadas de média dimensdo que se apresentaram com
potencia paradesafiar os grandes lideres mundiais.

Momento IV — “Eu acredito!”” (2008)

No dia da comemoragdo do vigésimo anivers&rio, em 15 de Janeiro de 2008, o Banif —
Grupo Financeiro voltou a mostrar o seu dinamismo com a adopcéo de uma estratégia
de consolidac@o da sua posicdo no mercado, fortemente baseada num processo de
rebranding.

Num ano de significativa expansdo da rede comercia a nivel do territério portugués —
que atingiu 320 pontos de venda no continente e nas regifes autdnomas — iniciaram-se
operacdes em Malta, através do Banif Bank (Malta) Plc., e assistiu-se, em 31 de
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Dezembro de 2008, a conclusdo do projecto de fusdo por incorporacdo do Banif Banco
Comercia dos Acores, SA no Banif — Banco Internacional do Funchal, SA.

5.1.2. HISTORIA EM NUMEROS

Gréfico 1 — Evolugao do Resultado Consolidado do Banif — Grupo Financeiro

Milhares de Euros

101.100

Criagdo da
Aquisicéo de
participagéo

maioritaria no

Banif SGPS,
SAe

Inicio do reorganizacéo
processo de Banco Primus,

SA (Brasil)

aquisicdo do
Banco Comercial

dos Agores, SA

Conclus&o
2 da fuséo
v com o BCAI

5.362

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Fonte: Sitio institucional Grupo Banif. Elaborag&o propria
Nota: Os Resultados referentes aos exercicios de 1996 a 2000 foram convertidos de Escudos para Euros, para permitirem a
comparabilidade directa entre todos os valores.

Gréfico 2 — Evolugdo dos Pontos de Venda do Banif — Grupo Financeiro

1988 1990 1991 1992 1996 1997 2001 2002 2003 2006 2007 2008

Fonte: Sitio institucional Grupo Banif. Elaboracéo propria

O percurso do Grupo ao longo dos seus vinte anos de existéncia denota a
sustentabilidade do modelo de negdcio implementado, nomeadamente desde que se
verificaa prestacdo legal de contas a nivel consolidado.
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Constatou-se uma evolucao positiva nos Resultados Consolidados, com um crescimento
anua médio, de 1996 a 2008, de 34,1%, afectado negativamente pelo decréscimo de
8,93% no Resultado obtido em 1999 e a quebra para cerca de metade do Resultado
Liquido decorrente do exercicio de 2008 — para 0 qual contribuiu a grave instabilidade
financeira despol etada pela crise do subprime, num momento em que o Grupo apostava
numa ambici osa estratégia de expansdo.

Quanto a presenca fisica do Grupo junto do publico, a evolugdo ascendente permite
confirmar o respectivo desenvolvimento sustentado, com a variedade de actividades e a

entrada em novos mercados geogréficos.

5.1.3. APRESENTACAO INSTITUCIONAL

A Banif SGPS, SA é a sociedade holding do Grupo Financeiro Banif, tendo como
objecto social a gestdo das participacdes financeiras por si detidas, com trés segmentos
de negocio distintos. A sub-holding Banif Comercial SGPS, SA centra-se na gestdo das
entidades que operam nos sectores da banca comercial e do crédito especializado, a
nivel naciona e internacional, enquanto a Banif Investimentos SPGS, SA é responsavel
pela gestdo dos negdcios do mercado de capitais e da gestéo de activos. O Grupo opera,
ainda, na area seguradora, através da Companhia de Seguros Acoreana, SA

O Grupo posiciona-se como um grupo financeiro de cariz universal, com uma estratégia
de distribuicdo multi-canal e uma base de cross-selling que favorece o desempenho
consolidado pelo aproveitamento das sinergias internas, sustentando-se em quatro

valores essenciais:

( )
Customizar as solugdes propostas as necessidades de cada Cliente, como
0 activo mais valioso na cadeia de valor do negécio.

Enfoque no Cliente

u J
- - ( .. . po . A . \
Universalidade da Posicionar-se como um parceiro nas varias circunstancias, oferecendo
oferta financeira uma resposta global e coerente as pretensdes do Cliente.
_

Servir cada Cliente da forma mais completa, através de uma estratégia de

Cross-Selling venda de produtos e prestacio de servigos complementares.
S J

e R
Orientacao para o Prosseguir uma politica de crescimento sustentado, garantindo o
resultado acréscimo de valor para o Cliente, 0 accionista e os colaboradores.
\

J

No gque concerne ao mercado domeéstico a actividade divide-se pelos sectores de Banca
Comercia, Banca de Investimento, Crédito Especializado, Imobiliario e, ainda,

Seguros, 0 que permite uma abordagem alicercada nas capacidades de cross-selling.
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Destaca-se a actividade de banca comercia do Banif — Banco Internacional do Funchal,
SA, a gestdo dos negdcios de investimento pelo o Banif — Banco de Investimento, SA e
aactividadeda CSA.

No tocante a actividade internacional, esta exerce, por um lado, a funcdo de
acompanhamento e suporte as comunidades de portugueses a residir no estrangeiro,
permitindo, por outro, tirar partido das oportunidades de negécio que emergem em
mercados internacionais, sgja por ndo existirem no mercado portugués ou por se
mostrarem mais proveitosos no exterior.

O Grupo tem ainda presenca activa no mercado brasileiro, actuando no segmento
comercia através do Banif — Banco Internacional do Funchal (Brasil) SA e na érea de
investimento por meio do Banif — Banco de Investimento (Brasil) SA.

A estratégia de intensificacéo da actividade internacional consolidou-se no ano de 2008,
com o estabelecimento do Banif Bank (Malta) plc., uma entidade criada de raiz nailha
de Mdta.

Figura 3 — Presenca do Banif — Grupo Financeiro anivel naciona e internacional

lnglaterra

Canada .Espanha
. Portugal '
Estados Unidos P . Malta

. : Iudelra
E-YBahamas
México
Ca/man CaboVverde
Venezuela
Brasil
.;.rgentma 'Lfnca do sul

Fonte: Sitio dainternet do Grupo Banif
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5.1.4. DIAGRAMA DE PARTICIPACOES

Tabela 1 — Diagrama de participagOes sociais da Banif SGPS, SA em 31 de Dezembro de 2008

Em %
Banif Comercial SGPS, SA i 84,8
Banif — Banco Internacional do Funchal, SA 100
Banif Finance Ltd. 100
Banif Acores, Inc. — San José 100
Banif Acores, Inc. — Fall River 100
Investacor, SGPS 59,2
Banco Banif e Comercial dos Agores, SA 100
Banif Go, SA 100
Banif Rent, SA 100
Banif Banco Internacional do Funchal (Brasil) SA 90
Banif Investimentos SGPS, SA 99,9
Banif — Banco de Investimento 100
Banif Gestéo de Activos 100
Banif Agor Pensdes 51.08
* Participacdes de 29,19% da Companhia de Seguros Acoreana e de 10,91% do Banif — Banco !
Internacional do Funchal, SA
Banif Capital Sociedade Capital de Risco 80
Centro Venture Sociedade Capital de Risco SA 51
Gamma Sociedade de Titularizagcdo de Créditos 100
Numberone SGPS, Lda. 100
Banif International Asset Management 100
Banif Multi Fund 100
Banif (Cayman) Ltd. 100
Banif International Holdings, Ltd. 85
FINAB 60
Banif Financial Services Inc. 100
Banif Finance (USA) Corp. 100
Banif Forfaiting Company 100
Banif Trading, Inc. 100
Banif Securities Holding 100
Banif Securities Inc. 100
Econofinance, SA 100
Banif (Brasil), Ltda. 80
* Participagdo de 20% do Banif Banco Internacional do Funchal, SA
Banif International Bank, Ltd. 99,9
Banif — Banco de Investimento (Brasil) SA 75
* Participacdo de 25% do Banif Securities Holdings, Ltd.
Banif Corretora de Valores e Cambio 100
Banif Nitor Asset Management 100
Banif Private Equity, SA 100
Companhia de Seguros Acoreana * Participacédo de 14,07% do Banif Banco Internacional do Funchal, SA | 33,62
Banif Imobiliaria {100
Sociedade Imobiliaria Piedade 100
BanifServ ACE
Banco Caboverdiano de Negécios . 51,69
Banif Bank (Malta) L 72
Banco Pueyo, SA (Espanha) 1 33,32
Bankpime (Espanha) . 275
Inmobiliaria Vegas Altas (Espanha) 33,33
Banif Holding { 99,9

Fonte: RGS Banif SGPS, SA referente a 2008. Elaboragdo propria.
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5.1.5. ORGANOGRAMA

Figura4 -

Organograma do Banif — Grupo Financeiro
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A andise do diagrama de participacbes e do organograma do Banif — Grupo
Financeiro, a 31 de Dezembro de 2008, encabecado pela holding Banif SGPS, SA,
permite caracteriza-lo como um grupo de empresas coeso, dado o valor elevado de
participacdo social nas varias empresas subsididrias, o que facilita a coordenacéo
intra-grupo. Num universo de cerca de cinquenta empresas, o valor das
participacbes sociais superiores a setenta e cinco por centro por parte das
respectivas “casas-mée” acontece em trinta e seis, 0 que representa setenta e oito
por cento do Grupo.

Por outro lado, confirma-se o perfil de banca universal. A actividade de banca
comercial € executada por cerca de uma dezena das sociedades participadas,
enquanto a area de investimento por duas dezenas de empresas. A actividade
seguradora é centralizada na CSA, enquanto a Banif Imobilidria opera no sector
imobili&rio.

Ressdlta, ainda, o alargamento das participacdes sociais a outras entidades
bancarias, nomeadamente no BCN — em que a participagdo do Grupo supera
metade do capital socia — e, no sentido de explorar 0 mercado ibérico, na Banca
Pueyo e na Bankpime, em que as participacdes ultrapassam um quarto do capital
socid total.

Assim, no que respeita a localizacdo geografica das varias empresas, destaca-se 0
facto de a actividade internacional do Grupo ser superior, no que respeita ao
nimero das sociedade, a presenca no mercado doméstico, com a existéncia de treze
sociedades estabelecidas em Portuga e o dobro com sede em mercados
internacionals, 0 que revela o crescimento progressivo do Grupo e a sua expansao

além-fronteiras.
5.1.6. INFORMACAO BOLSISTA E POLITICA DE DIVIDENDOS

As acches representativas do capital social do Banif encontram-se admitidas a
cotacdo no mercado de cotagbes oficiais da Euronext Lisboa (anteriormente
designada por Bolsa de Valores de Lisboa) desde Novembro de 1992.

Em 1 de Abril de 2002, em virtude da operacdo de reestruturacdo do Grupo Banif, a
denominagdo socia da entidade com accOes admitidas a cotacdo passou a ser Banif
SGPS, SA, entidade actuamente com o estatuto de sociedade com o capital aberto

a0 investimento publico.
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Com um capita inicial de 150 milhdes de euros, em 2002, a Sociedade tem vindo a
aumentar progressivamente o valor do capital social, apresentando, no final do
exercicio de 2008, um CS de 350 milhdes de euros.

Os gréaficos que se seguem representam a evolucdo diaria das cotacdes das accoes —
valores minimo e maximo diarios — e 0 volume diario de transaccdes entre 2 de
Janeiro e 31 de Dezembro de 2008.

Gréfico 3. . ) Gréfico 4.
Evolugdo do vaor didrio da cotagdo das acges da Banif Evoluggo do volume didrio transaccionado das acBes da Banif
SGPS, SA em 2008 SGPS, SA em 2008
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Fonte: Euronext Fonte: Euronext

Apresenta-se ainda, de seguida, uma tabela com os principais indicadores bolsistas
referentes as acgBes da Banif SGPS, SA nos Ultimos cinco anos (considerando
valores consolidados).

Tabela 2 — Evolugdo dos principais indicadores bolsistas relativos as acgdes da Banif SGPS, SA

2008 2007 2006 2005 2004
N.° AccBes emitidas 350.000.000 | 250.000.000 | 250.000.000 | 40.000.000 | 40.000.000
DRRACLLSR L LI 350,000,000 | 250.000.000 | 250.000.000 | 40.000.000 | 40.000.000
cotacao
Cotacio (EUR)* 1,09 4,00 5,30 3,25 1,37

Cap'“'éﬁ*éi%f;'s'sm 381.500,0 | 1.000.000,0 | 1.325.000,0 652.000,0 274.000,0

Resultado Liquido por
Accio (EUR)* 0,1692 0,4043 0,2898 0,2898 0,1343

(*) Em virtude da renominalizacao das acgdes efectuada em 2006, procedeu-se ao gjustamento dos valores dos anos

anteriores de forma a serem comparaveis com os valores desse ano.
Fonte: RGS Banif SGPS, SA referente ao exercicio de 2008.
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No sentido de facilitar a apreensdo dos dados referidos, apresenta-se a evolucgédo

gréficados principais indicadores.

Gréfico 5.
Evolugdo da cotagdo anual média das acgdes da Banif SGPS,
SA

Gréfico 6.
Quantidade de ac¢des da Banif SGPS cotadas em Bolsa e
resnectiva canitalizacdo
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Fonte: RGS Banif SGPS, SA, 2008

Fonte: RGS Banif SGPS, SA, 2008

A andlise dos gréficos acima apresentados revela, por um lado, o crescimento

progressivo do capital social da Banif SGPS e uma tendéncia positiva no que

respeita a capitalizacdo bolsista da empresa, apesar de no Ultimo exercicio se terem

feito notar os efeitos nefastos no mercado de capitais decorrentes da grave crise

financeiramundial.

Tais consequéncias foram visivels, igualmente, no valor médio da cotacdo das

accOes da Sociedade, com uma queda de mais de setenta por cento dagquele valor

face a0 ano anterior.

Na matéria respeitante a politica de dividendos da Sociedade, 0 RGS relativo ao

exercicio de 2008 afirma que aguela assenta no principio da distribuicdo dos

resultados que ndo se mostrem indispensaveis a constituicao de reservas legais e/ou

ao regular financiamento da sua actividade.

No quadro seguinte é possivel visualizar um resumo da informacéo relativa aos

dividendos distribuidos pela Banif SGPS, SA nos ultimos cinco exercicios (Ver

Tabela 3., na pagina seguinte).
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Tabela 3 — Evolugdo dos dividendos e do récio pay-out da Banif SGPS, SA

2008 2007 2006 2005 2004

DHIRErEE FErG'tRO) B Bl 0,0650 0,1500 0,1200 0,1000 0,0700

Dividendo Liquido Por

Accio (EUR) 0,0520 0,1200 0,0960 0,0800 0,0595

Pay-out ratio 38,4% 37,1% 38,4% 34,5% 52,1%

Fonte: RGS Banif SGPS, SA , 2008

A andlise do quadro apresentado permite aferir que a referida politica se tem
traduzido na distribuicdo de um dividendo anual correspondente a um valor entre
33% e 40% do lucro consolidado do exercicio.

Grafico 7. Grafico 8
Dividendo Bruto por Accéo da Banif SGPS, SA Racio Pay-out da Banif SGPS, SA

52,1

2004 2005 2006 2007 2008
2004 2005 2006 2007 2008

=&= Payout-ratio (%)
—@— Dividendo Bruto por Acgdo (EUR)

Fonte: RGS Banif SGPS, 2008 Fonte: RGS Banif SGPS, 2008

Os dados acima apresentados evidenciam um padréo crescente de 2004 até ao
exercicio de 2007, inclusive, denotando o crescimento sustentado do Grupo. O
decréscimo do dividendo distribuido no exercicio de 2008 reflecte a conjuntura de
crise intensa verificada no referido exercicio e com repercussoes significativas no
sector bancario e o investimento que o Grupo teve de fazer no ambito da estratégia
de crescimento iniciada em 2007.

A evolugdo do pay-out ratio, por sua vez, é também indicativa das necessidades de
investimento no ambito do processo de crescimento do Grupo, que, no entanto, tem
mantido uma taxa de distribui¢go de dividendos superior a 30% face ao resultado

liquido consolidado.
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5.2. MERCADO E POSICAO COMPETITIVA

Como atras referido, o sistema financeiro hoje existente em Portugal sofreu uma
forte transformacéo desde a década de 1980.

Numa primeira fase, a reducdo das restri¢des administrativas que reflectiam a forte
influéncia estatal levou a entrada de novos bancos no mercado portugués e,
simultaneamente, a uma tendéncia de expansao da rede fisica de agéncias.

O processo de abertura da actividade bancéria prosseguiu na década de 1990, com a
eliminacdo de limites quantitativos ao crédito e a liberalizago de taxas de juro. Ta
facto verificou-se, ainda, ao nivel dos players de mercado, com a privatizacdo de
nove dos dez bancos publicos, pelo aumento do nimero e da quota de mercado de
bancos estrangeiros e pelo aumento da concentragdo no sistema bancario nacional .
A transicdo para o séc. XXI, por suavez, abriu caminho areorganizacdo do sistema
bancario portugués exibindo, por um lado, continuacéo do padréo de concentracéo
mas, por outro, potenciando uma actividade concorrencial mais intensa e dinamica.
A Associag@o Portuguesa de Bancos considera, na divulgagdo de uma sintese dos
principais indicadores sobre a actividade bancéria relativa ao exercicio de 2008
(APB, 2009), um conjunto de quarenta e cinco instituicbes, pelo que se ira
considerar o seu valor agregado como representativo do sector bancario portugués.
A actividade sectoria esta concentrada, no entanto, num conjunto de quatro grupos
financeiros privados que lideram o sector, trés dos quais com sede social no
territério portugués — Banco Espirito Santo (BES), Banco Comercial Portugués
(BCP) e Banco BPI (BPI) — e 0 Banco Santander Totta, que reporta a casa-mae,
sediada em Espanha.. A Caixa Geral de Depositos, instituicdo detida pelo Estado
Portugués, ocupa também posicdo de inequivoco destagque no mercado bancario
portugués.

Far-se-a, em seguida, uma andlise comparativa entre o Banif e os quatro bancos
“nacionais” referidos, considerando ainda os valores sectoriais totais, no sentido de
avaliar a posicdo competitiva do banco, com referéncia aos principais indicadores

contabilisticos de reporte de actividade e de resultados.
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ACTIVO
Gréfico 8. Gréfico 9.
Valor sectorial e valores individuais do Banif, da CGD, do Peso sectorial do Banif, da CGD, do BCP, do BES
BCP, do BES edo BPI edo BPI

Milhares de Euros

Banif

BPI 43.004 Outros 3%
BES 75.187 %
BCP 94.424
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Banif 12.877 9%
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17%
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Fonte: APB

CREDITO A CLIENTES

Gréfico 10. Gréfico 11.
Valor sectorial e valores individuais do Banif, da CGD, do Peso sectorial do Banif, da CGD, do BCP, do BES
BCP, do BES e do BPI edo BPI
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Fonte: APB
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RECURSOS DE CLIENTES

Gréfico 12.
Valor sectorial e valores individuais do Banif, da CGD, do
BCP, do BES e do BPI

Gréfico 13.
Peso sectorial do Banif, da CGD, do BCP, do BES
edo BPI
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Fonte: APB
RESULTADO DO EXERCICIO
Gréfico 14. Graéfico 15.

Valor sectorial e valores individuais do Banif, da CGD, do
BCP, do BES e do BPI
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COLABORADORES
Gréfico 16. Gréfico 17.
Valor sectorial e valores individuais do Banif, da CGD, do  Peso sectorial do Banif, da CGD, do BCP, do BES
BCP, do BES e do BPI edo BPI
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Fonte: APB
PONTOS DE ATENDIMENTO
Gréfico 18. Grafico 19.
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Apresentam-se os valores relativos ao nivel da actividade consolidada por cada um
Grupos nos exercicios de 2007 — nas linhas representadas a branco — e de 2008 —
nas linhas representadas a col orido — bem como o respectivo valor total do sector.
Antes de mais, ha que referir que o elevado grau de concentracdo tendencial desde
a década de 1990 se comprova pelo peso que a CGD, o BCP, o BES e o BPI
evidenciam ao nivel do seu Activo, cujo vaor agregado corresponde a cerca de
setenta por cento do Activo das quarenta e cinco entidades consideradas no
universo do mercado portugués, nomeadamente no que se refere a captacdo de
recursos, a concessao de crédito e as actividades de intermediacdo financeira.

No que respeita a0 Resultado obtido no exercicio de 2008, a concentracdo do
negocio permitiu as entidades lideres de mercado gerar resultados que representam
mais de metade dos lucros globais do sector, 0 que tem repercussies, por sua vez,
no numero de colaboradores e de bal cdes alocados aos servicos prestados.

A CGD, instituicdo fundada em 1876 e totalmente detida pelo Estado Portugués,
ocupa posicao de lideranca, alicercada nos seus mais de cem anos de existéncia e
nas sinergias decorrentes do estatuto de empresa publica.

No que concerne as entidades de capital privado, os nimeros reportados pelo
Millennium BCP denotam o esforco da instituicdo em afirmar-se como um banco
de referéncia no mercado portugués, ainda que a oferta publica de aquisicéo do BPI
e as respectivas implicagdes quer ao nivel do mercado de capitais quer ao nivel de
notoriedade tenham influenciado negativamente o Resultado obtido, na ordem de
nove por cento do sector.

O BES, instituicdo cuja congtituicdo remonta a 1869, de cariz historicamente
familiar, logrou em 2008 ter o segundo melhor Resultado, gerando dezoito por
cento de lucro face ao total sectorial, decorrente de uma posicdo de um quinto do
mercado na actividade crediticia e de uma quota de mercado de catorze por cento
a0 nivel da captacdo de recursos.

O quinto maior agente no mercado portugués, o BPI, representou cerca de dez por
cento do valor globa do sector, alcancando dez por cento da quota de crédito e
catorze da de recursos. O conjunto da sua actividade contribuiu, em 2008, em sete
por cento para 0 Resultado global do sector, 0 que equivale aum terco do Resultado
gerado pelo lider do mercado.

O Banif — Grupo Financeiro opera, assim, num mercado com um grau de

concentragcdo expressivo e, consequentemente, altamente concorrencial.
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No computo geral, a actividade consolidada do Grupo representou, no exercicio de
2008, aproximadamente trés por cento dos lucros gerados ao nivel do sector, com
uma quota de quatro por cento do mercado nacional em termos de concessdo de
crédito e de captacdo de recursos. O Grupo fundamenta a sua actividade de negoécio
num Activo que ascende a trés por cento do valor global do sector, detendo uma
rede de distribuic&o que representa cerca de um terco da dos seus concorrentes.
Em suma, as afericbes acima enumeradas permitem evidenciar as seguintes
conclusdes no que se refere a posicéo competitiva do Banif — Grupo Financeiro no
mercado financeiro portugués:
- Operam no mercado bancario portugués mais de quatro dezenas de entidades,
mai oritariamente privadas e com capital quer nacional quer estrangeiro;
- O mercado caracteriza-se por um grau de concentragdo significativo e
expressiva estabilidade ao nivel da sua composi¢ao;
- Manifesta-se uma actividade concorrencia intensa e atamente dinamica;
- O mercado ¢ liderado por cinco Grupos Financeiros — CGD, Millennium BCP,
BES, BPI e Santander Totta— quatro dos quais de capital privado;
- A CGD, entidade totalmente detida pelo Estado Portugués, lidera o mercado;
- O Banif — Grupo Financeiro detém uma quota de aproximadamente quatro por
cento do mercado nacional, ocupando ainda posicéo de lideranca de mercado
nas regides autbnomas da Madeira e dos Acgores, com mais de vinte e trinta

por cento da quota de mercado, respectivamente.
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5.3. DIAGNOSTICO E SITUACAO ACTUAL

5.3.1. DESCRICAO DAS PRATICAS DE GOVERNO A NiVEL NACIONAL

A andlise a que se procede seguidamente fundamenta-se em informagdo do
“Relatorio Anual sobre o Governo das Sociedades em Portugal” elaborado pela
CMVM com reporte a 31 de Dezembro de 2007.

O relatério enumera um conjunto de conclusdes que reflectem o panorama relativo
ao governo das sociedades cotadas em Portugal .

De entre as caracteristicas apontadas, o documento refere que as empresas
portuguesas apresentavam, em geral, um elevado grau de concentracdo do seu
capital accionista, com um free-float médio de 24,4%, caracterizando-se também
por expressiva estabilidade, dado que os accionistas de referéncia com participagdo
qualificada ininterrupta ha pelo menos trés anos detinham uma participacdo media
superior a 50%. Dessas circunstancias resultava o facto de a quase totalidade das
sociedades mencionarem haver um ou mais accionistas com influéncia significativa
sobre a vida da empresa.

No que respeita aos investidores institucionais com participagdes qualificadas, o
seu peso médio era de 7,1% no caso dos residentes, e de 4,7% no caso dos
estrangeiros.

O conjunto das caracteristicas enunciadas levou a CMVM a destacar, no mesmo
documento, a proteccdo dos pequenos accionistas com participacéo nas sociedades
portuguesas cotadas em bolsa (CMVM, 2008: 54) ao defender que ““ndo se trata,
pois, apenas de proceder ao alinhamento de interesses entre gestores executivos e
0S accionistas, mas igualmente de assegurar que o0s interesses dos pequenos
accionistas sdo adequadamente salvaguardados [...]”

Relativamente a afericdo dos modelos, 6rgéos e estruturas de governo, supervisao e
administracdo, a CMVM comeca por referir a alteracdo do CSC ocorrida em 2006,
segundo a qual a administracdo e a fiscalizacdo passaram a poder ser organizadas
sob trés tipologias — 0 Modelo Latino; o Modelo Anglo-Saxénico ou Monista; € 0
Modelo Continental ou Dualista

Observou-se que a maioria das empresas em anaise optou pelo Modelo Latino,

com a existéncia de Conselho de Administracdo, Conselho Fiscal e Revisor de
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Contas, apesar de ndo ter sido criada uma Comissdo Executiva em todas as
sociedades.

O relatdrio evidencia heterogeneidade ao nivel da dimensdo e da composi¢céo do
O0rgdo de administracdo — entre um minimo de 5 e um maximo de 30
administradores — da reparticdo entre executivos e ndo executivos e ainda do peso
dos administradores independentes.

Nesse ambito, o documento real¢a, alids, que no tocante a este Ultimo ponto, a
situacdo estd longe de atingir a expressdo advogada pelas boas préticas
internacionais.

A fixac8o das remuneracbes dos membros dos érgdos sociais € cometida, na
maioria das entidades, a uma comissdo de vencimentos eleita pela AG sendo de
referir, porém, qgue a CMVM considera haver 0 ndo cumprimento pela maior parte
das sociedades da sua Recomendacdo relativa a divulgacdo dos honorérios
individuais dos membros do CA.

No que se refere a AG, o documento regista uma significativa percentagem de
capital social presente nos actos colegiais, assinalando, contudo, o reduzido
activismo dos investidores portugueses, apesar do voto por correspondéncia ser
aceite em todas as sociedades.

Com referéncia a outras matérias, importa evidenciar a elevada antiguidade média
dos auditores das referidas empresas — com uma média de mais de catorze anos de
prestacdo daquele servigo — bem como o reduzido cumprimento da Recomendag&o
da CMVM respeitante a existéncia de uma politica de comunicacdo de
irregularidades. Ja no que se refere a criacéo de um gabinete de apoio ao investidor,
0 grau de cumprimento ascende a 87,2%.

O relatério conclui com uma breve reflexdo, dirigida aos accionistas e outros
interessados nos destinos das sociedades portuguesas com o capital cotado em
Bolsa (CMVM, 2008: 57):

“Em sintese, embora se detectem melhorias nas préticas de governo instituidas nas
empresas portuguesas, ainda se detectam multiplos aspectos que se afiguram distantes das
praticas de bom governo, sendo indispensavel que os accionistas reflictam sobre as razées
invocadas para essas divergéncias, e concluam sobre se 0s mecanismos instituidos séo de
facto os mais adequados a sua empresa”.
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5.3.2. DESCRICAO DO MODELO DE GOVERNO DA BANIF SGPS, SA

Importa proceder ao enquadramento da realidade da Banif SGPS, SA no contexto
acima descrito, no sentido de posicionar a sociedade no que concerne as préaticas de
bom governo jaingtituidas e a evolucéo esperada.

A informacdo foi recolhida dos Relatérios de Governo da Sociedade Banif SGPS,
SA referentes aos exercicios de 2007 e de 2008.

O modelo actual de governacdo da Banif SGPS, SA decorre de um trabalho de
reconfiguracdo que se iniciou no exercicio de 2007, no sentido de maximizar 0s
mecanismos de gestdo, nomeadamente com a criagcdo de uma estrutura prépria da
holding e, assim, assegurar uma coordenacdo eficaz dos negocios do Grupo.
Revela, ainda, a percepcdo do Grupo Financeiro sobre os beneficios de se adequar
as recomendagdes do mercado de capitais e codigos de boa conduta, de modo a
permitir o reforco da imagem de transparéncia, rigor e controlo de risco nos varios
mercados em que opera.

A sociedade configura a sua estrutura de governo de acordo com o Modelo Latino
“reforcado”, ou seja, com a divisdo das responsabilidades de administracdo e de
fiscalizagéo entre o Conselho de Administragdo, o Conselho Fiscal e um Revisor
Oficial de Contas que ndo podera ser membro do Conselho Fiscal. Este ultimo
aspecto é o que caracteriza o referido modelo de organizacdo como “reforcado”,
conferindo a0 Conselho Fiscal uma funcdo de efectivo acompanhamento e
fiscalizagdo a gestéo das actividades, deixando a sociedade ROC a revisdo e a

certificacao legal das contas da sociedade.
Figura 5 — Estrutura de governo da Banif SGPS, SA
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Administracao

Conselho Fiscal

Centro Corporativo

Fonte: RGS Banif SGPS, SA (2007 e 2008). Elaboragéo propria
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A administracdo da Banif SGPS, SA é exercida por um Conselho de Administracéo
(CA) composto por entre trés a onze membros, com mandatos de trés anos. A sua
eleicdo é objecto de deliberacdo em Assembleia Gera e as suas competéncias e
responsabilidades estéo previstas em regulamento préprio deste 6rgdo — em que se
explicitam as responsabilidades ao nivel da gestdo estratégica da actividade de
grupo, a distribuicdo de responsabilidades entre os Administradores e ainda as
regras de funcionamento de reunides, deliberagbes e consequente divulgacdo, em
linha com os Estatutos da sociedade. Os Estatutos actuais estipulam que o CA
reline ordinariamente, pelo menos, uma vez por trimestre, ndo podendo deliberar
sem a presenca ou representacdo da maioria dos seus membros. Estabelecem,
ademais, que as deliberacbes ficam sujeitas a maioria absoluta, cabendo ao
Presidente voto de qualidade.

Para o triénio 2009 — 2011 foi deliberada a nomeag&o de 7 membros efectivos, com
destaque para o Presidente do CA, Horario da Silva Roque.

O CA reuniu dezoito vezes durante o ano de 2008, enquanto em 2007 haviam
ocorrido quinze reunides.

Relativamente a nomeagdo de uma Comissdo Executiva (CE), no seio do CA — com
a separacdo funcional entre os Administradores com competéncias executivas e 0s
Administradores com fungdes apenas de supervisao do negécio — tal ndo se verifica
a0 nivel da holding, considerando-se, assim, todos o0os membros como
Administradores Executivos. A sociedade fundamenta a ndo adopcdo desta
Recomendacdo por parte da CMVM pelo facto da sua actividade, de gestéo de
participacbes sociais, ndo incluir um nucleo substancial de tarefas de gestéo
corrente e quotidiana. De referir, no entanto, que ao nivel das sociedades do Grupo,
dedicadas a actividades de negocio com necessidades ndo sO estratégicas como
também técticas e operacionais, se verifica a separacdo entre as fungdes de gestéo e
de superviséo daguela.

No que respeita a politica de remuneragéo dos membros do 6rgéo de administracéo,
atenta a especificidade do objecto socia da holding anteriormente referida, a
remuneracdo corresponde apenas as presencas has reunides do CA ao longo do
exercicio, ndo incluindo quaisquer planos de incentivos através de acgoes e direitos
de opcdes sobre ac¢hes ou ainda participacdo nos lucros, pagamento de prémios ou

outros beneficios ndo pecuniarios.
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Cumprindo as Recomendacbes da CMVM, esta instituida uma Comissdo de
Remuneragdes, congtituida por trés membros que se pretendem em consonancia
com os critérios de independéncia estipulados — ao nivel pessoa e de instituicdo
representada — eleitos pela AG para mandatos trienais. Na AG de Marcgo de 2009 a
Comissdo de Remuneracbes apresentou, pela primeira vez, uma declaracdo
referente a politica de remuneragdes dos membros do CA e do CF, como forma de
reporte do seu trabalho de afericdo do desempenho demonstrado e da sua relagéo
com 0s objectivos pessoai s e Soci etarios previstos.

No ambito do processo de reconfiguracdo do Grupo o CA passou a dispor do apoio
de um centro composto por dez funcdes societarias, incumbindo-lhes obter uma
visdo global e concreta da sua area de intervencdo de forma a melhorar aspectos
essenciai's no negdcio das varias empresas, individualmente e no sentido da criagéo
de sinergias de grupo. As funcdes referidas no RGS respeitante ao exercicio de
2008 sdo as seguintes. Auditoria Interna Corporativa; Compliance Corporativo;
Comunicacéo Externa; Desenvolvimento de Negécio Corporativo;, Finangas
Corporativas, Imagem Corporativa; Planeamento e Controlo da Gestéo
Corporativo; Recursos Humanos Corporativos, Risco Corporativo e Seguranga e
Higiene no Trabalho.

Com o objectivo de incrementar a actividade articulada em aspectos centrais do
negécio do Grupo foram criados, de acordo com o RGS referente ao exercicio de
2008, quatro Comités que funcionam como task forces em areas que se consideram
transversais e, por isso, de preponderdncia aos niveis estratégico e tactico —

Particulares, Empresas, Activos e Passivos (ALCO) e Compras.

Figura 6 — Fungdes Societérias ingtituidas na Banif SGPS, SA
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Fonte: RGS Banif SGPS, SA (2007 e 2008). Elaboragéo propria
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A fiscalizagdo da Banif SGPS, SA incumbe a um Conselho Fiscal (CF) composto
por um minimo de trés membros efectivos eleitos em AG para mandatos trienais,
tendo-se iniciado o mandato actua no ano em curso. A fiscalizagdo interna da
sociedade € “reforcada” pela revisao e certificacdo legal de contas através de uma
sociedade de revisores de contas (SROC), 0 que potencia as capacidades de
monitorizagdo e controlo do cumprimento das normas instituidas e dos
compromissos assumidos perante os investidores, os Clientes e os demais
stakeholders.

O CF reuniu, no ano de 2008, sete vezes, tal como ja havia sucedido no exercicio
de 2007, o que representa uma periodicidade média bimensal. Os trés membros
efectivos do CF em fungdes no exercicio de 2008 cumpriam na totalidade as regras
de incompatibilidade e de independéncia previstas pelo CSC e, quanto as suas
qualificagbes académicas e profissionais, dois membros advinham da &ea de
Economia, sendo um deles Revisor Oficial de Contas, enquanto o terceiro exercia
Direito.

A revisdio e a cetificagdo de contas da sociedade tém vindo a ser da
responsabilidade da sociedade Ernst & Young, fazendo-se distingdo, em
cumprimento de Recomendacdo da CMVM, da percentagem de valores pagos
respeitantes aos servicos de revisdo legal de contas e a servicos de outra indole,
como garantia de uma relacéo transparente.

Relativamente as préticas de governo das sociedades no seio da Banif SGPS, SA
como holding do Banif - Grupo Financeiro salientam-se os esforcos envidados no
gue se refere ao incremento da participacdo dos accionistas nos actos deliberativos.
O Contrato da sociedade faz corresponder, ap6s deliberacdo em AG de 2008, um
voto a cada acgdo, como havia sido recomendado pela CMVM.

Os accionistas poderdo participar presenciamente na AG, que € objecto de
divulgagdo electronica, bem como a Ordem dos Trabalhos e respectiva
documentacéo, ou, na impossibilidade da participacéo presencial, exercer 0 seu
direito de voto por correspondéncia, através de um modelo disponibilizado no sitio
da internet ou, se preferido, com documento que ndo o padrdo, desde que este
expresse um sentido de voto inequivoco.

Real¢a-se, finalmente, no ambito das medidas implementadas visando o aumento da
informacdo disponibilizada ao mercado, a instituicdo, em Maio de 2007 — e em

consonancia com as recomendactes da CMVM relativas a existéncia de um
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permanente contacto com o mercado, com respeito pela igualdade dos accionistas e
como forma de prevencgéo de assimetria no acesso a informagdo, através da criagéo
de um gabinete de apoio ao investidor — do Gabinete de Relagbes com Investidores
e Institucionais (GRII).

5.3.3. PROPOSTAS DE MELHORIA PARA O MODELO DE GOVERNO DA BANIF
SGPS, SA

Apesar dos esforcos envidados, nomeadamente no ambito do processo de
reconfiguracdo do modelo de governacdo da sociedade com inicio em 2007, a
andlise efectuada permitiu aferir a existéncia de diversos €lementos que poderdo ser
melhorados a0 nivel do modelo de governagdo da holding enquanto sociedade
aberta ao publico, numa éptica de evolugdo continua.

Tivemos em consideracdo que a holding refere um conjunto de especificidades,
como sgjam o carécter intangivel do seu objecto socia de gestéo de participactes
sociais, a inexisténcia de um quadro de pessoal responsavel pelo exercicio de
funcbes quotidianas e a sua ndo participagdo directa no mercado como factores para
ando implementacéo de determinadas recomendagdes de Governo da Sociedade.

No entanto, consideramos que, exactamente pelo caracter de transparéncia, rigor e
controlo que a sociedade pretende conferir a0 processo integrado de gestéo ao nivel
do Grupo, a adopc¢do do maior nimero de préticas de governo seriam benéficas no
posicionamento da Sociedade no mercado de capitais.

Em primeiro lugar, destacamos a inexisténcia de uma CE no seio do CA da Banif
SGPS, SA, ndo existindo separacdo entre as funcdes de gestéo e de supervisdo dos
negoci os cuj os resultados integram o universo de consolidacdo da Sociedade.
Apesar dareferéncia, por parte da holding, da distin¢go daquelas responsabilidades
nas principais subsididrias do Grupo, consideramos que seria benéfica a aplicacéo
do principio da separac@o entre poderes executivo e supervisor na entidade que
lidera o Grupo. A implementacéo desta medida iria permitir, por um lado, criar um
plano estratégico integrado das linhas de negoécio das participadas, cujas definicao,
aplicacdo e adequacdo estariam a cargo da CE da SGPS e, por outro lado, o CA
ficaria responsavel pela monitorizagdo continua da politica integrada de gestéo do

Grupo.
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Em segundo lugar, sdientamos, que no ambito desta reconfiguracdo seria
aconselhavel ter em considerac@o que as estruturas do CA e da CE deveriam ser
presididas por pessoas distintas, com a separacdo das fungdes de Presidente do CA
e do CEO da Sociedade.

A distinggo das responsabilidades de gestéo e de supervisdo deveria repercutir-se,
igudmente, a0 nivel do nimero de funcbes exercidas por cada
gestor/Administrador nas vérias sociedades participadas, devendo verificar-se o
esforco de diversificar os membros dagqueles 6rgdos, reduzindo, na medida do
possivel, o0 numero de entidades em que cada um dos gestores e Administradores
exerca tais tarefas. Seria importante, adicionamente, que 0s gestores néo
exercessem funcdes de Administracdo e vice-versa, ainda que em sociedades
distintas, de forma a assegurar o rigor e aimparcialidade no cdmputo do Grupo.

Em terceiro lugar, consideramos que a implementacéo da separacdo dos poderes de
supervisdo e de gestéo deveria levar a adopcéo de uma recomendagéo amplamente
divulgada a nivel internacional, relativa a inclusdo de Administradores
independentes no CA, como mecanismo de incremento da imparcialidade e da
transparéncia na actuacdo deste 6rgdo na defesa dos interesses dos accionistas
mediante a monitorizacdo da actividade e dos resultados gerados.

Importa destacar que o processo de seleccdo dos Administradores independentes
caberia a0 Presidente do CA, com a responsabilidade de assegurar um padréo
elevado de compromisso daqueles, cabendo-lhe, designadamente, averiguar a
adequacao aos direitos dos participantes no CS de aspectos como sgjam o nivel de
motivacdo, a capacidade de dedicacdo, a disponibilidade de horario, a qualificacdo
académica e o conhecimento dos segmentos de negdcio em causa.

Ao separar as fungbes de supervisdo e de gestédo sugerimos a adopcéo de uma
politica de remuneracfes dos gestores da SGPS, a estar estreitamente ligada a sua
avaliagcdo de desempenho na(s) entidade(s) do Grupo em que exercam funcdes de
gestao.

A politica proposta seria elaborada pela Comissdo de Remuneracfes, que a
apresentaria a aprovacdo por deliberacdo da AG, tendo como principais
caracteristicas a sua composi¢do e o caracter diferido.

Na prética, os gestores teriam direito, consoante o desempenho acangado, a uma
compensacao de caracter variavel, composta por uma participacdo no CS sob a

forma de acgdes, ao invés de opcdes, como forma de conferir uma dimensdo o mais
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aproximada possivel da realidade do mercado. Além disso, a atribuicdo desta
compensagdo teria um carécter diferido, ou seja, obrigaria & manutencdo da posse
daqueles titulos por um periodo de tempo previamente estipulado, de modo a
motivar os gestores a uma gestdo o0 mais optimizada possivel ao longo dos
exercicios em que 0 seu desempenho estivesse em analise.

Em termos da politica de remuneragdo, um outro aspecto a ter em consideracéo
respeita a divulgagdo das remuneragdes individuais dos gestores executivos, dado
gue até a0 momento actual a Sociedade tem vindo a declarar, na Declaragdo de
Cumprimento divulgada no ambito do RGS, que os beneficios da disseminacdo
daguelainformagéo seriam potencial mente menores aos inconvenientes potenciais.
Da literatura analisada, nomeadamente o relatorio da Heidrick & Struggles
divulgado no ano de 2007 relativamente ao panorama europeu, verificdmos que a
ndo divulgacdo das remuneragdes individuais dos gestores das sociedades cotadas é
um traco comum na reaidade portuguesa, atribuido por aguele documento a
dimensdo reduzida do mercado de valores mobiliérios e a0 consequente nimero
diminuto de gestores a ocuparem cargos em sociedade com capital aberto ao
publico.

No entanto, consideramos que a divulgagdo das parcelas individuais de
remuneracdo pagas aos gestores da SGPS poderia funcionar como um factor
diferenciador no panorama das sociedades portuguesas e , assim, confirmar o
compromisso de rigor e transparéncia dos érgéos de gestdo do Grupo, realcando a
sua posicao competitiva no mercado de capitais a nivel internacional.

Um ultimo factor que poderia ser melhorado pela Banif SGPS prende-se com o seu
modelo de revisdo e certificagdo legal de contas, dado que a auditoria financeira da
Sociedade cabe, desde a sua fundagéo, a SROC Ernst & Young, 0 que ndo se
coaduna com o principio de rotatividade periddica da entidade externa de
fiscalizagdo, dando boa nota a recomendac&o da adopcéo de medidas que garantam
a sua independéncia.

As medidas acima apresentadas enquadram-se, como ja referido, no processo de
reconfiguracdo do modelo de governacdo da Banif SGPS, SA e, designadamente,
no esforco de alinhamento com as best practices internacionais, ndo devendo ser
tomado com uma critica as préticas actuais da Sociedade mas ssim como um

conjunto de medidas de aprimoramento e, tanto quanto possivel, evolucéo.
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5.3.4. GABINETE DE RELACOES COM | NVESTIDORES E | NSTITUCIONAIS

O Relatério sobre o Governo da Sociedade referente ao exercicio de 2008, no
Capitulo 0 — Declaragcdo de Cumprimento, que consubstancia o cumprimento pela
Banif SGPS, SA das recomendacfes dispostas no Regulamento N.° 1/2007 da
CMVM - que veio substituir o anterior Regulamento N.° 7/2001 e vigente desde 1
de Janeiro de 2009 — declara ter a sociedade como recomendacéo adoptada a que se
refere a “existéncia de um permanente contacto com o mercado, respeitando o
principio da igualdade dos accionistas e prevenindo as assimetrias no acesso a
informacdo por parte dos investidores” (Reg. N.° 1/2007, I11., 1.2.) com o exercicio
de tal funcéo pelo Gabinete de Relagcbes com Investidores e Institucionais (GRII)
desde Maio de 2007.

A ingtituicdo do GRII subjaz a um dos principios chave estabel ecidos no &mbito do
processo de reconfiguracdo do modelo de governo, que refere o intuito de “alinhar
0 modelo as recomendacfes dos mercados de capitais e codigos de boa conduta,
reforcando a imagem de transparéncia, rigor e controlo de risco do Grupo” (RGS
2007, p. 2) e que originou um modelo fundamentado em cinco linhas basilares,
entre as quais se afirma a intencdo do Banif — Grupo Financeiro desencadear um
conjunto de iniciativas para garantir um maior ainhamento com as melhores
préticas e recomendacdes de Corporate Governance.

Conforme indicado no ponto anterior o actual modelo de governo do Grupo Banif
fez emergir um centro de apoio a actividade do CA, constituido actualmente por
dez fungdes cuja missdo é a de funcionar como unidades especiadizadas, que
sirvam de nucleo de coordenagdo e de maximizagdo do desempenho das cerca de
cinguenta unidades de negdcio a operar em vérias areas de negdcio.

O GRIl encontra-se funcionalmente dependente da funcdo de Finangas
Corporativas, 0 que faz denotar a percepcdo por parte dos responsaveis pelos
destinos do grupo empresarial da proeminéncia desta area organizacional, ndo
como mero veiculo de Relagbes Publicas mas como funcdo essencia no
estabelecimento e na manutencdo de uma relacdo continua e duradoura com 0s
accionistas e/ou 0s potenciais investidores contribuindo, deste modo, para a eficaz

estratégia de gestdo da estrutura de financiamento, necesséria ao normal e proficuo
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funcionamento da actividade comercial nos diversos sectores em que o Grupo

opera.

Assim, e no ambito das melhores préticas internacionais e das mais recentes

recomendacbes da CMVM, nomeadamente quanto ao aumento da informacéo

disponibilizada a0 mercado, o GRIl assume actuamente como principa

responsabilidade funcional a de promover a equidade no acesso a informacéo por

parte dos investidores, fomentando ainda o contacto com as restantes partes

interessadas e passiveis de serem afectadas pelo desempenho da sociedade, como

sgjam potenciais investidores, analistas e agéncias de rating.

As atribui¢des do GRII concretizam-se através de:

= Preparacéo de informacéo de gestéo para a documentacdo de prestacéo
decontas;

= Resposta as solicitagfes dos accionistas, investidores, analistas e demais
agentes, sobre informacéo financeira e outra de carécter publico;

* Preparacéo e coordenacdo das reunies de revisdo anual do rating do
Banif — Banco Internacional do Funchal, SA;

= Preparacéo de informagdo de apoio a0 Representante para as Relacbes

com 0 Mercado nas vérias ocasifes em que aquele representa o Banif —

Grupo Financeiro.
Realca-se, ainda, a divulgacdo de toda a informagdo tida por relevante no sitio
institucional www.grupobanif.pt, onde se podera obter informacéo especia mente

dedicada as “Relacdes com Investidores”, de indole financeira e em cumprimento
do regulamentado pela CMVM (Reg. N.° 7/2001) estando a informagcédo disponivel

em portugués e em inglés.
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5.4. Sistematizacao da situacao

Figura 7° — Posicionamento do GRI| face aos Gabinetes congéneres do BPI, BCP e BES

Diversidade e reconhecimento
i I

Ano de criacédo

Fonte: RGS das referidas Sociedades (exercicios diversos). Elaboragéo prépria

A definicdo e a concepcdo de um Plano Integrado aimplementar pelo GRII implica,
em primeiro lugar, a avaliacdo do posicionamento actual do Gabinete no que
respeita ndo apenas aos objectivos ingtitucionamente estipulados como também
relativamente a actuacdo das instituicdes que, no sector bancério portugués, vém
denotando maior sensibilidade aimportancia das relagbes com investidores e com o
mercado no gera e se tornaram, progressivamente, referéncia para as instituicoes
congeéneres.

Importa referir que na andise realizada se consideraram somente instituigoes
cotadas na bolsa portuguesa, por forma a uniformizar os critérios em termos da
regulamentacéo imposta, sendo ainda de enfatizar a relacdo que se podera deduzir
entre a dimensdo e a quota de mercado dos grupos financeiros encabecados pelas
referidas sociedades e a sua predisposicdo para a questdo das relagbes com
investidores como factor de maximizacao de eficiéncia na captacdo e manutencdo
de capital necessario ao sustentado exercicio da actividade nos diversos segmentos
de negocio.

Ver Anexo | — Andlise comparativa entre o GRII e os gabinetes congéneres do BPI, BCP e BES.
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Procedeu-se a andlise das areas responsaveis pelas relagbes com investidores do
BPI, do BCP e do BES, bem como do GRII, de modo a obter uma visio
suficientemente fundamentada e panoramica da actuagdo destes Departamentos.
Deste modo, obtiveram-se as conclusdes que passamos a descrever, cuja simula se
representou no mapa perceptual anteriormente apresentado (Fig. 7).
- O BPI €, de entre as ingtituicdes avaliadas, o banco que desde ha mais anos tem
instituido um Departamento focado no estabel ecimento e na gestéo das relacbes
com os investidores, desde o inicio da década de 1990. O Millennium BCP e 0
BES, por suavez, reagiram arecomendacdo por parte da CMVM de 1999, tendo
criado a Direccéo de Relagdes com Investidores e 0 Gabinete de Relagbes com
Investidores em 2000 e em 2003, respectivamente. Quanto ao Banif, o Grupo
estabel eceu 0 Gabinete de Relagbes com Investidores e Institucionais em 2007.
- A criagdo e 0 ambito de actuagdo dos gabinetes reflectem, em grande parte, a
dimensdo das sociedades, em resposta a0 aumento dos requisitos por parte dos
investidores e do mercado no geral.
- Quanto ao objectivo que fundamenta a actuacdo dos referidos gabinetes,
evidencia-se significativa homogeneidade, com referéncia ao estabel ecimento de
um fluxo de comunicacdo com o mercado, visando a divulgacéo de informacéo
dita “relevante” de forma transparente e regular. O Banif é, de entre as quatro
sociedades, a que adopta uma atitude mais fundamentada ndo apenas na
divulgagéo de informag&o mas no estabelecimento de um fluxo de comunicagdo
e de relacdo com o mercado.
- No que respeita aos destinatérios da mensagem e da ac¢do destes gabinetes de
relagdes com investidores, verifica-se similar uniformizacdo, decorrente do seu
caracter regulamentar — accionistas, investidores ingtitucionais e analistas
financeiros sdo 0 avo que se pretende atingir, com o intuito de captar e/ou
manter uma estrutura de capital solida e geradora de vaor de longo prazo. O
Banif e o BCP, no entanto, adicionam a lista dos agentes de mercado por si
visados as autoridades de supervisdo, referindo o seu papel de promotores do
cumprimento das obrigacOes legais e regulamentares a que as sociedades se
encontram sujeitas.
- No ambito do objectivo a que se propdem, as competéncias e actividades
levadas a cabo pel os departamentos referidos reflectem, em grande parte, os seus

anos de existéncia, a consequente experiéncia dos profissionais que os integram
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e a progressiva capacidade de andlise, avaliacdo e adopcdo das mais recentes
préticas internacionais. H4, pois, que destacar a redlizacdo de um evento
dedicado aos grandes investidores e aos analistas pelas trés instituices que
servem de termo de comparacéo ao GRII.. A politica de comunicacdo do BES
assenta num outro meio privilegiado, uma newsletter de periodicidade trimestral,
gue permite estabelecer um fluxo de comunicagdo regular. O BPI e o BCP, por
seu turno, adoptam uma politica de acompanhamento quotidiano do
comportamento das accBes que 0s representam em Bolsa, como meio de
assimilar as tendéncias bolsistas a que se encontram sujeitos e as circunstancias
que as influenciam.

O GRII, que gere as relagbes do Banif com o mercado, € o unico gabinete a
evidenciar, como atribuicdo, a preparacdo e a coordenacdo das reunides de
revisdo anual de rating, remetendo para um dos agentes de mercado com maior
relevancia nas circunstancias actuais.

- Em relacdo a utilizacdo do sitio da internet das sociedades, verifica-se exigtir,
nos quatro casos, uma érea especifica dedicada as relacbes com investidores,
sga com a designacdo de Investor Relations, no sitio do BPI, e Relacdo

Investidores no do Banif. O BCP e o BES optaram por criar uma area
Institucional que integra contelidos especificos para o Investidor. O sitio do BPI
€ aguele que revela maior dinamismo na andlise as acgdes representativas do seu
capital, divulgando o histérico de cotacBes, os principais indicadores —
nomeadamente liquidez e capitalizacdo bolsista — e o0s resultados por accéo
desde 1998. Oferece, ainda, aos accionistas a possibilidade de simular a
rendibilidade da sua participacdo no capita da sociedade, permitindo uma
percepcao continua do retorno gerado pelo investimento realizado. O sitio do
BCP, por outro lado, releva o vector da Responsabilidade Social no ambito da
sua politica de relagdes com investidores. O Banif tem igual mente acompanhado

a tendéncia de utilizagdo do sitio instituciona — www.grupobanif.pt — como

meio privilegiado de proceder a divulgacdo de informagdo ao mercado,
garantindo um fluxo de comunicacdo equilibradamente disseminado entre as
diversas partes interessadas, a nivel nacional e internacional, tutelando os
principios de tratamento equitativo dos accionistas e de minimizagdo da

assimetria de informacao.
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A andise acima desenvolvida permite proceder ao enquadramento actual do GRI|I
relativamente aos objectivos propostos e as préticas consideradas de referéncia no
quadro das relacbes com investidores em Portugal .

Tendo sido instituido durante o exercicio de 2007, o GRIl tem um tempo de
existéncia relativamente mais curto que o dos grupos financeiros que lideram o
mercado portugués. Esta circunstancia ndo tem, contudo, de ser tomada a priori
como um ponto fraco, dado que confere ao GRII a possibilidade de auscultar as
préticas dos seus congéneres e formular a sua estratégica de actuacdo com base
numa avaliacéo fundamentada das linhas de actuacdo essenciais ao estabel ecimento
de um fluxo de comunicagdo eficiente com 0 mercado, concentrando o0 seu esforgo
e 0 seu tempo no aperfeicoamento dessas préticas.

Esta vantagem manifesta-se, desde logo, na formulagcdo do objectivo do GRII,
sendo o Unico gabinete de entre os referidos a transcender o conceito de divulgacéo
de informagdo, definindo como missdo o estabelecimento de um relacionamento
completo, transparente e eficiente com os agentes de mercado, indo de encontro ao
recente principio de que a criacdo de valor por uma sociedade depende, em grande
parte, do envolvimento dos investidores no seu destino e, assim, na capacidade da
empresa percepcionar os “sintomas” manifestados no seio do mercado de capitais.
O GRII éiguamente a unica entidade a salientar o seu envolvimento com a gestdo
das relagcbes com as agéncias de rating, intervenientes de destaque na consolidagdo
da posi¢éo das sociedades que recorrem a capitais alheios.

Os factores dimensdo e antiguidade manifestam-se, no entanto, na diversidade de
actividades levadas a cabo pelo GRII, em comparacdo com 0S Seus congéneres, nao
tendo instituido qualquer evento especificamente formulado para investidores
institucionais e analistas financeiros e ndo existe, também, um veiculo de

informag&o/comunicagao regular.
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5.5. DETERMINANTES ESTRATEGICAS

5.5.1. VisAo

A queaspirao GRII?

O Gabinete de Relacbes com Investidores e Institucionais (GRII) acredita que pode
ser um contributo estratégico na comunicacdo da Banif SGPS, SA com o
mercado. O Gabinete ambiciona garantir a projeccéo transparente, fidedigna e
consistente da realidade financeira e da actividade operacional do Banif — Grupo
Financeiro bem como fomentar a avaliagéo justa do valor da sociedade pelos

diversos agentes intervenientes no mercado de capitais.

O Gabinete de Relagbes com Investidores e Institucionais foi criado no ambito da
estrutura de governo que visa auxiliar o CA da holding no governo da referida
sociedade e, simultaneamente, na gestdo das relacbes entre as sociedades
integrantes do Banif — Grupo Financeiro e, também, entre estas e as entidades
externas, a que subjaz a légica da maximizagcdo do desempenho global do Grupo
com base nos beneficios resultantes das sinergias entre as vérias participadas.

GRII aspira a contribuir para a reducdo das assimetrias de informacéo entre os
orgaos de gestdo e os accionistas, facilitando o conhecimento do negécio da
empresa bem como dos membros do 6rgéo de gestdo, facilitando a criacdo de um
sentimento de confianga com os investidores.

Nesse ambito, definiu-se um conjunto de principios nos quais o GRII baseara a sua
actuagcdo em todos os contactos estabelecidos e nas relagcbes que mantiver com
accionistas, investidores, analistas, agéncias de rating e demais agentes do
mercado, esperando desta forma assegurar a diligéncia, a responsabilidade e a ética
para com todos os que a ele se dirigirem. Esse conjunto de principios assume a
forma de Principios de Relagfes com Institucionais e Investidores da Banif SGPS,
SA.

Descrevem-se, seguidamente, os principios a observar em todas as circunstancias

em que o GRII intervenha:
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|. Transparéncia

O GRII procedera a divulgacdo aos accionistas, investidores institucionais, analistas
e agéncias de rating de toda a informacao relevante para a avaliacéo da sociedade
Nno que respeita ao seu patrimonio, a sua actividade e aos riscos a que se encontra
potencialmente exposta, inclusivamente a informacdo relativa a circunstancias
negativas.

Il. Acessibilidade

O GRII procederd a divulgacdo de informagdo aos accionistas, investidores
institucionais, analistas e agéncias de rating através de uma disseminacdo equitativa
e simulténea, com recurso privilegiado ao correio electronico, assegurando ainda a
prestacdo de informagdo complementar caso os destinatérios visados demonstrem
pretensgo.

[11. Tempestividade

O GRII procederda a divulgacdo de informagdo aos accionistas, investidores
ingtitucionais, analistas e agéncias de rating com a maior brevidade ap0s a
publicacdo da mesma no sitio da CMVM e no sitio da sociedade.

V. Coeréncia eintegridade

O GRII procederd a divulgacdo de informagdo aos accionistas, investidores
institucionais, analistas e agéncias de rating de forma coerente — na continuidade da
informacdo previamente divulgada — e integra — assegurando a disseminacdo de
informacéo relativa a eventos de indole quer positiva quer negativa.

V. Prudéncia

O GRIl procedera a divulgacdo de informagdo aos accionistas, investidores
institucionais, analistas e agéncias de rating de forma especialmente completa em
circunstancias adversas, providenciando informagéo detalhada das suas causas e das
medidas correctivas a implementar, como meio de manter a confianca das varias

partes interessadas na sociedade.
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5.5.2. MissAo

A que se propde o GRI|?

O GRII é responsavel pela promogdo de um contacto permanente entre a Banif
SGPS, SA e o0 mercado. Por meio de uma politica de comunicacdo equitativa,
completa e transparente 0 GRI| visa assegurar a obtencdo de informacdo pelos seus
accionistas, assim como por outras partes interessadas no desempenho da empresa,
como sgam investidores institucionais, analistas financeiros, entidades de
supervisdo e agéncias de rating. Espera fomentar o envolvimento dos actuais
accionistas na criagao de valor da empresa e maximizar a atractividade da Banif
SGPS, SA para potenciais investidores, garantindo a sustentabilidade do projecto

Banif — Grupo Financeiro.

Assim, a missdo do GRII esta intrinsecamente ligada a um dos quatro vectores
estratégicos que norteiam a conduta do Grupo, o da Orientacdo para o Resultado,
corolério da suafilosofia de traba ho, perseguindo-se uma estratégia de crescimento
sustentado de rendibilidade e seguranca, atraduzir-se no acréscimo de valor para 0s
accionistas.

Na prética, 0 GRII centra a sua ac¢do na criacdo de uma proposta de investimento
de valor de carécter atractivo — baseada nos valores e nas competéncias do Banif —
Grupo Financeiro como uma entidade una — especia mente direccionada para todos
os investidores que acreditam e que querem tomar parte na estratégia de longo

prazo da sociedade e das empresas por si participadas.

Qual a proposta de valor do GRI | ?

A Banif SGPS, SA € a holding responsdvel pela gestdo das participagdes sociais
num conjunto de cerca de cinquenta sociedades que constituem o Banif — Grupo
Financeiro enquanto grupo financeiro de caracter universa com capital
maioritariamente portugués, a operar nos mercados doméstico e internacional nos
segmentos de banca comercial, banca de investimento, seguros e ainda, em menor

escala, no sector imobiliério.
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O Banif — Grupo Financeiro € um projecto com um crescimento sustentado desde o
ano de 1988, comprovado pela sua dimensdo crescente, pela internacionalizagdo
progressiva e pela modernizagdo da estratégia de governo e de gestdo do negdcio.

O retorno resultante do investimento na Banif — SGPS, SA é iguamente escopado
pela base accionista envolvida nos destinos da sociedade e pela qualificacéo,

experiéncia e dedicacdo dos quadros de gestéo das empresas associadas.

Pretende-se que esta proposta de valor sgja objecto de divulgacdo regular, no
ambito de um ciclo continuo de comunicacdo com os agentes de mercado, que gere,
por sua vez, capacidade de percepcionar o sentimento dos accionistas, investidores
eandistas.

Nos momentos de maior solidez, a proposta de valor elaborada pelo GRII
funcionard como demonstracéo dessa estabilidade e dos seus factores criticos de
sucesso, reforcando arelacéo e o envolvimento com os accionistas e investidores.
Nos ciclos de maior dificuldade, sectorial e/ou macro-econdmica permitirg, de
forma responsével e transparente, transmitir aos interessados as &reas de negdcio
mais afectadas, mas também a estratégia delineada para 0 cumprimento ou

ajustamento de objectivos, renovando a confianca dos accionistas.

5.5.3. POSICIONAMENTO

Como se posiciona o GRII?

O Gabinete de Relagdes com Investidores e Institucionais contribui para acriagéo e
a manutencdo de uma relag@o transparente, completa e equitativa entre a Banif
SGPS, SA, os agentes de mercado e as diversas partes interessadas. O Gabinete
posiciona-se como elo fundamental e dindmico no fluxo de divulgacdo de
informac&o e no estabelecimento de relagdes duradouras com o mercado sendo um

dos elementos que contribui para ajusta avaliacdo do valor da Sociedade.

Como area integrante da estrutura organizacional da Banif SGPS, SA no seio do
Banif — Grupo Financeiro, o GRII constitui-se num Gabinete especializado,
funcionando como meio facilitador do estabelecimento da comunicacdo com o
mercado e, por outro lado, recolhendo informagdo quanto ao reconhecimento da
estratégia e da actividade da sociedade e, assim, contribuindo para aferir da
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reputacdo da sociedade no mercado de capitais e no mercado de divida. Esta
auscultacdo possibilita, por sua vez, auxiliar o CA na formulagdo das linhas
estratégicas da estrutura de capital da empresa e dos meios a implementar para a

sua eficaz captacao.

Figura 8 — Posicionamento e rede de interaccdo organizacional do GRII

Banif— SGPS, SA
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!
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com o Mercado
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[ Compliance ]<~—~—~> 1 <> [SecretériodaSociedade]
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\

Fonte: RGS Banif SGPS, SA (2007 e 2008). Elaboragao propria.

No contacto que estabelece com as vérias partes, 0 GRII visa, sempre, a proteccdo

dos interesses dos accionistas da Banif SGPS, SA, pretendendo colocar todos os

participantes em plano de igualdade e incentivar a confianca dos investidores que

aplicaram ou ponderam aplicar os seus fundos na Sociedade.

No posicionamento como interlocutor da sociedade junto dos agentes de mercado, o

GRII perfilha como valores da sua actuacdo os seguintes:

= Respeito pel os principios daigual dade dos accionistas e da proteccdo dos
Seus interesses por via da convergéncia com os objectivos de gestéo;

= Orientagdo para o resultado para o accionista;

= Profissionalismo, responsabilidade e cooperacao;

= Adequacdo dos contetidos e dos meios aos destinatérios;

= Auto-confianca e dedicagéo.
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A complementaridade das perspectivas estabelecidas, assm como a customizacéo
da mensagem aos diversos destinatérios, a nivel interno e externo, permitem que o
GRII se posicione como uma estrutura diferenciadora e criadora de uma vantagem
competitiva para 0 Grupo Banif tanto na abordagem ao mercado de capitais como

nos varios segmentos de negdcio em que actua.

5.5.4. SEGMENTACAO DOS DESTINATARIOS

A estratégia de actuacdo do GRII na abordagem aos destinatérios por s visados
baseia-se numa politica de segmentagdo da mensagem e dos meios utilizados,
considerando os grupos que revelam interesses e objectivos homogéneos.

Como jareferido, aaccdo do GRII concentra-se em quatro audiéncias essenciais:

Figura 9 — Segmentacdo dos destinatérios do plano de comunicagéo do GRI|

Gabinete de Rela¢des Investidores e Institucionais

Accionistas Institucionais Analistas Agéncias

rating

Fonte: Sitio institucional do Grupo Banif. Elaborac&o propria.

Esta politica de segmentacdo permite a0 GRII diferenciar 0os quatro grupos
fundamentais que integram os destinatarios enunciados na missao a que se propde,
possibilitando-lhe obter uma percepcdo gjustada das areas de interesse especifico
das partes com que se relaciona, 0 seu objectivo a0 contactar a érea responsavel
pela prestacdo de apoio ao investidor, bem como a informagdo que esperam obter,
designadamente o tipo, o ambito e a profundidade.

Ao estabelecer um perfil padréo respeitante aos destinatarios com que comunica, 0
GRII assegura um maior profissionalismo no exercicio das suas atribuigoes,
formulando previamente um plano de comunicacdo que, por um lado, visa
responder as diferentes exigéncias de informagdo de accionistas, investidores,
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analistas e agéncias de rating, e por outro, incrementa a capacidade desde agentes
procederem a uma avaliagdo 0 mais consubstanciada e exacta possivel.

Assim, importa fazer uma breve defini¢do dos segmentos acima apresentados (Fig.
9).

Accionistas

O GRII entende por accionistas todas as pessoas e empresas que participam
directamente no capital social da Banif SGPS, SA, com o objectivo de valorizar as
Suas poupancas ou 0S Seus activos, respectivamente.

No entanto, dadas as especificidades de cada um destes grupos, saienta-se a
condicdo de “accionista particular” ou “pequeno accionista”, como sendo 0s
particulares detentores de um naimero reduzido de acgoes.

Atendendo ao direito amplamente referido de proteccdo dos interesses dos
investidores quer pela legislagdo quer pelos cddigos internacionais de Boas
Praticas, decorrente do menor grau de literacia, experiéncia e capacidade financeira
dos pequenos accionistas, 0 Gabinete pretende, em todas as circunstancias, adequar
a informagdo prestada a situagcdo daqueles e torné-la tdo mais detalhada e simples
guanto menores os conhecimentos evidenciados sobre o funcionamento do mercado
de capitais, atendendo ao dever que é atribuido as instituicGes a operar no sector
bancario de promover ainclusdo financeira

A customizacdo do contacto com 0S peguenos accionistas far-se-3,
complementarmente, ao nivel dos meios de comunicagdo utilizados.

Ainda que o veiculo privilegiado sgja, pela sua rapidez e proliferacdo, o uso do
correio electrénico, o Gabinete recorrera, sempre que necessario, a0 uso do
contacto telefénico e, nos casos em que o0 accionista 0 solicite, a0 envio de

informagdo por via postal.

I nvestidores I nstitucionais

O CVM (Cap. V, art. 30.9 atribui a condicdo de investidor institucional a
instituicdes de crédito; empresas de investimento; empresas de seguros; instituicoes
de investimento colectivo e suas entidades gestoras, fundos de pensdes e
respectivas entidades gestoras; sociedades de titularizagdo de créditos; sociedades
de capital de risco, fundos de capital de risco e entidades gestoras; bem como a

outras entidades financeiras autorizadas; e ainda a todas as entidades dotadas de

68



Desenvolvimento do modelo de governacéo empresarial num banco portugués
Banif SGPS, SA

uma especial competéncia e experiéncia quanto a valores mobiliarios, que a

CMVM regulamente como tal.

Na prética, tais entidades fiduciarias que adquirem participagdes no capital da Banif

SGPS, SA para carteiras constituidas por diversos titulos tém os deveres de

diligéncia e de eficiéncia na gestédo dos direitos inerentes aos valores sob sua

administracdo,, representativos das poupancas de inimeros pequenos aforradores.

Deste modo é competéncia dos investidores institucionais procederem a avaliagdo

do desempenho das sociedades cujas ac¢Oes detém em nome de terceiros, cabendo-

lhes ainda agir como indutores do cumprimento das boas praticas de gestdo.

O GRII, no ambito da sua responsabilidade de estabelecer um fluxo de

comunicagdo constante com o mercado, acolhe a no¢éo daimportancia do exercicio

de direitos pelos investidores institucionais, adoptando uma postura de dinamismo

reforgado no relacionamento com este segmento.

Considerando o0 processo de internacionalizagdo do Grupo, 0 seu desempenho

sustentado e 0 consequente maior reconhecimento dos negocios das varias

participadas, verifica-se uma maior atractividade das acgdes da Banif SGPS, SA

para os investidores institucionais, 0 que denota a importancia deste segmento na

estratégia de comunicagdo do Gabinete, pautada por um processo aplicavel na

generalidade dos contactos e caracterizado pel 0s seguintes passos:

1. Andlise sumaria do perfil de investimento do actual ou potencial
investidor;

2. Rigor e precisdo da informacéo prestada, adequando-se aos factores de
investimento previamente definidos;

3. Contacto preferencialmente presencial e individual;

4. Recolha da percepgéo do investidor/potencial investidor;

5. Andlise das ateracbes ocorridas na posi ¢ao accionista apos o contacto.

Por outro lado, atender-se-4 ao principio do tratamento equitativo dos accionistas €,
tendo-o em atencdo, ndo se prestara informacdo que ndo seja a publicamente
divulgada aos investidores ingtitucionais com os quais o GRIl contacte

directamente, seja pessoalmente, por contacto tel efénico ou por correio e ectronico.

Analistas

No artigo 1.° do Codigo de Conduta do Analista Financeiro (APAF) a actividade de
andlise financeira € definida como "toda a actividade que, exercida a titulo
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profissional, envolva a producéo, avaliacdo ou utilizacdo de informagdo econdmica,
financeira, estatistica, ou outra, tendo em vista a gestdo de investimentos ou
patrimonios, gestdo de carteiras, o aconselhamento financeiro ou o exercicio de
actividades afins’.
O relacionamento do GRII com os analistas financeiros — profissionais de bancos
de investimento e de outras entidades com departamentos de research,
especializados na cobertura e acompanhamento de sociedades emitentes de valores
mobiliarios cotados em bolsa, que resultam em recomendacdes de compra ou venda
para ingtitucionais e investidores particulares — decorre da percepcdo da relevancia
do papel dagueles agentes como geradores de informagdo para 0 mercado e como
promotores da atractividade das acgdes que analisam.
Tal como no contacto com institucionais, a comunicagdo com os analistas toma um
perfil significativamente mais técnico e contabilistico do que acontece na
divulgacéo de informacgéo a accionistas particulares. O Gabinete pretende responder
as solicitagbes com informacéo contabilisticamente detalhada, precisa e fidedigna,
cumprindo 0s requisitos necess&rios para a consequente andise financeira, com
base em modelos mateméticos e estatisticos complexos e apoiados em técnicas e
ferramentas informéticas
Assim, a gestdo da relacdo entre o GRII e os andistas financeiros que procedem a
andlise do potencial de criagcdo de valor da Banif SGPS, SA e, conseguentemente,
emitem opinides que se consideram imparciais e rigorosas, baseia-se nos seguintes
pressupostos de actuacao:
» Fiabilidade da informagdo contabilistica, fornecendo sempre que
possivel valores auditados;
= Enfoque na qualidade e na pertinéncia da informagéo prestada;
= Responsabilidade pela promogdo da veracidade das opiniGes e das

recomendacOes divulgadas,

= Proactividade e visdo de continuidade nas rel agdes estabel ecidas.

Consciente da importancia da funcdo dos analistas financeiros e da necessidade de
garantir a idoneidade e a transparéncia da relacdo mantida com estes, o GRI|I
atribui, ainda, particular relevancia a equidade na comunicagdo com 0S V&rios
analistas e a prevencdo do abuso de informagdo privilegiada, promovendo, assim, a

eficiéncia do mercado.
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Agéncias derating

A gestéo darelacdo com as agéncias de notacgéo de risco de crédito — habitual mente
designadas como agéncias de rating — reveste-se de particular relevancia entre as
atribuicbes sob a responsabilidade do GRII, na medida em que estas entidades
emitem opinifes fundamentadas e independentes que tém um impacto significativo
no mercado de capitais em geral.

Na relacdo que estabelece com as agéncias de rating que atribuem notagcoes de
risco de crédito a emitente Banif — Banco Internacional do Funchal, SA bem como
a operacOes de emissdo de valores mobiliarios dessa e de outras sociedades do
Banif — Grupo Financeiro, o0 GRII esta consciente das estritas normas de ética e do
escrutinio rigoroso a que esta actividade esta sujeita, pelo que adopta uma postura
particularmente atenta aos principios de conduta a observar.

Tendo o Banif — Banco Internacional do Funchal, SA sido objecto de atribuicdo de
rating pela primeiravez no ano de 2003, o GRII relaciona-se actualmente com duas
das principais agéncias de rating a nivel mundial — aMoody’s Investors Service ea

Fitch Ratings — com as quais observa, em todos os contactos estabelecidos, os
principios emanados das normas de conduta implicitas ao processo de rating, a
saber:

= Qualidade e integridade;

= |ndependéncia;

= Transparéncia e tempestividade;

= Confidencialidade.
O conjunto destes principios, divulgados a nivel internacional e devidamente
adequados a especificidade das metodologias de rating da Moody’s e da Fitch
através dos seus Cadigos de Conduta internos, visam assegurar que as opinides
relativas a qualidade da divida emitida pela Banif — Banco Internacional do
Funchal, SA e de instrumentos de divida de outras participadas séo resultado de um
processo continuo de recolha de informagdo junto do Gabinete, o qual fornece,
sempre que possivel, nimeros e dados previamente auditados, de modo a garantir a
sua precisdo e fiabilidade.
Em circunstancias em que a Moody’s ou a Fitch entendam por estritamente

essencial 0 acesso a informacdo de indole confidencia de modo a assegurar a
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fundamentacéo da sua andlise, cabe a GRII facultar essa informacdo, com a devida
referéncia a confidencialidade dos factos em questéo.

Em suma, compete ao GRII estabelecer um didlogo ininterrupto com as agéncias de
rating que emitem opinides para 0 mercado relativamente a qualidade do crédito
emitido no ambito do Banif Grupo Financeiro, adoptando uma atitude colaborativa

e garantindo a transparéncia e independéncia dos resultados dessa rel ago.

5.5.5. CUSTOMIZACAO DASESTRATEGIAS DE COMUNICACAO

A estratégia de comunicagdo do GRII tem como linha fundamental de actuagéo o
estabelecimento de uma mensagem coesa cuja transmissdo responda as
necessidades de informagdo das partes interessadas e que assenta em trés vectores:

1. Clareza e consisténcia da mensagem;

2. Veracidade e envolvimento com base na repeticdo da mensagem;

3. Adequacdo dos canais de divulgacdo da mensagem.

A estratégia de customizagdo do Gabinete comega por basear-se nas caracteristicas

previamente enumeradas no que concerne aos Varios segmentos de comunicagdo —

peguenos accionistas, investidores institucionais e analistas financeiros. Tendo em

consideracdo essa segmentacdo e as caracteristicas habitualmente verificadas, o

GRII adopta, em cada contacto estabelecido, a tarefa inicial de definir um perfil

mais detalhado do destinatario em causa, com base num conjunto de quatro

determinantes:

1. Horizonte temporal do investimento — objectivos de retorno do capital
investido a curto ou alongo prazos;

2. Atitude face ao risco — implicitamente ligado ao horizonte temporal do
investimento, € um elemento fulcra na tomada de decisdo dos
investidores e na classificacéo do seu perfil como sendo conservador,
moderado ou agressivo;

3. Grau de confianga — percepcdo por parte do investidor quanto a
convergéncia dos seus interesses com os da sociedade e de reduzida
assimetria de informacao;

4. Compromisso e reciprocidade — medida da capacidade demonstrada

pelo investidor de suportar retornos de curto prazo mais baixos como

forma de permitir um crescimento de longo prazo sustentado.
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5.5.6. CALENDARIZACAO DASINICIATIVASDE COMUNICAGCAO

Atento o regulamentado no que concerne a divulgacéo de informacéo financeira
relativa & Banif SGPS, SA como entidade emitente de valores mobilidrios
admitidos a negociagdo — em consonancia com os art. 244.° e seguintes do CVM e
0 Regulamento N.° 5/2008 relativo a Deveres de Informagdo — e a decorrente
responsabilidade de assegurar um acesso equitativo por parte dos principais agentes
interessados a essa informacdo, o Gabinete presta particular atencdo ao regime e

aos prazos de divulgacdo de informacéo.

Tabela 4 — Calendario de Divulgagao de Informagdo Periddica Regulamentar

INFORMACAO PERIODICA

Informacéo Prazo regulamentar Data

Relatorio de Gestdo e Contas - No prazo de 4 meses a contar da data de

) - 30 Abril
Anuais encerramento do exercicio
Informagdo Anual sobre Governo
CES SEERIECES "G CEpio ¢ No prazo de 4 meses a contar da data de
Relatério de Gestédo especialmente P . 30 Abril
. encerramento do exercicio
elaborado para o efeito ou em
anexo a este”
Informacéo 1.° Trimestre Até 2 meses apo6s o termo do 1.° trimestre | 31 Maio
A A (o}
Informacéo 1.° Semestre Até 2 meses apos o termo do 1. 31 Agosto
semestre
Informac&o 3.° Trimestre Até 2 meses apo6s o termo do 3.° trimestre | 30 Novembro

Até 2 meses apés o termo do 2.°

28/29 Fevereiro
semestre

Informacéo 2.° Semestre

Documento de Consolidacdo de

= Pelo menos uma vez por ano Nao aplicavel
Informacao Anual
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Tabela 5 — Calendério de Divulgag&o de Informagdo Continua Regulamentar

INFORMACAO CONTINUA

Informacgé&o

Prazo regulamentar

Aquisicao e alienacao de acc¢des proprias

No prazo de 3 dias Uteis contados da data de
realizacao da transaccao

Transacc¢fes (em montante igual ou superior a EUR
5.000,00) efectuadas por dirigentes e pessoas
estreitamente relacionadas

No prazo de 5 dias Uteis contados da data de
realizacdo da transacc¢éo

Aquisicdo  ou
qualificadas

alteracbes de  participacdes

No prazo de 7 dias a contar da data do
documento que legalmente comprove o facto
objecto de divulgacéo

Aumento e reducéo do capital social

No prazo de 7 dias a contar da data do
documento que legalmente comprove o facto
objecto de divulgacdo

Exercicio de direitos de subscricao, de incorporacéo
e de aquisicido de valores mobiliarios,
nomeadamente em virtude de operacdes de fuséo e
de cisdo

No prazo de 7 dias a contar da data do
documento que legalmente comprove o facto
objecto de divulgacéo

Exercicio de direitos de conversdo de valores
mobiliarios em accdes

No prazo de 7 dias a contar da data do
documento que legalmente comprove o facto
objecto de divulgacéo

Informacéo sobre pedidos de admissdo em mercado
regulamentado e respectivas decisdes

No prazo de 7 dias a contar da data do
documento que legalmente comprove o facto
objecto de divulgacéo

Convocagédo de Assembleia Geral para deliberar
sobre a perda da qualidade de sociedade aberta

No prazo de 7 dias a contar da data do
documento que legalmente comprove o facto
objecto de divulgacdo

Apresentacdo de pedido de declaracdo de
insolvéncia, sentenca de declaracdo de insolvéncia
ou de indeferimento do pedido de declaracdo de
insolvéncia, bem como a aprovacdo e a
homologacao do plano de insolvéncia

No prazo de 7 dias a contar da data do
documento que legalmente comprove o facto
objecto de divulgacéo

Adicionalmente, dada a diversidade ndo sb dos segmentos com que comunica como

também das competéncias que |he sdo atribuidas, o GRII considera que a

calendarizac&o prévia dos principais eventos e consequentes contactos a estabel ecer

é facilitadora da gestéo do tempo e dos recursos a alocar as diversas actividades.

A calendarizagdo das iniciativas de comunicagdo do Gabinete € contudo, um

processo iterativo, de acordo com a ocorréncia de eventos pontuais de expressiva

relevancia na vida da sociedade, como sejam operacdes de aumento de capital, de

fusdo ou de aguisicdo, ou ainda outros de carécter extrinseco a sociedade mas

relevantes anivel sectorial ou macro-econémico.
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Tabela 6 — Caendério Anual de Iniciativas de Comunicagéo do GRII
INICIATIVAS DE COMUNICAQAO
Més Evento Accionistas Institucionais Analistas Rating
JAN In|C|o,d.o I\‘I‘ewsl_ett?r Mailing Mailing
exercicio Capital
Revisao de
FEV rating Banif SA
(Moody's)
SR Mailing Mailing Alerta via email Alerta via email
Geral Anual
MAR Resultados
Exercicio Mailing Mailing Alerta via email | Alerta via email
anterior
o
Resu_ltados - Alerta via email Alerta via email Alerta via email Alerta via email
Trimestre
ABR Newsletter
“Capital”
MAI Reunides 1:1 Reunides 1:1
“Capital Day”
U
JUN acuorn_stas~ “Capital Day” “Capital Day”
com participagao
qualificada
JUL Follow-Up Follow-Up Follow-Up
“Capital Day” “Capital Day” “Capital Day”
(o]
AG Resultados 1. Mailing Mailing Alerta via email Alerta via email
Semestre
SET Reunibes 1:1 Reunibes 1:1
Newsletter Revisao de
ouT “Capital” rating Banif SA
(FitchRatings)
o
NOV Resu_ltados . Alerta via email Alerta via email Alerta via email Alerta via email
Trimestre
Final do . - . -
DEZ o
Exercicio Mailing Mailing Mailing Mailing

5.5.7. DESCRICAO DAS INICIATIVAS DE COMUNICACAO

Estas iniciativas propdem-se assegurar a existéncia de um eixo bidireccional entre o
Gabinete e as partes com quem este enceta um dos tipos de relacionamento
previstos, assegurando, por um lado, a divulgagdo equitativa da informagéo e, por
outro, a recolha da imagem percepcionada face ao GRII como interlocutor da
sociedade.

As iniciativas de comunicac8o propostas resultam da avaliacéo do posicionamento
actual do GRII face aos gabinetes congéneres do BPI, do BES e do BCP, da qual

decorreram quatro pontos fundamentais:
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1. Tempo de existéncia mais curto que o dos congéneres facilita a
adequagdo as préticas mais recentes e 0 processo de benchmarking;

2. Apesar do escopo similar de competéncias, evidencia-se menor
diversidade de actividades,

3. Inexisténcia de evento dedicado ainvestidores e a andlistas;

4. Inexisténcia de veiculo regular de comunicagdo com accionistas.

Tendo em consideragéo o referido enquadramento considera-se premente a adopcéo
de uma dindmica de Customer Relationship Management (CRM) como sendo a que
mais se adequa aos objectivos, aos principios e aos valores delineados como
basilares na actuagéo do Gabinete.

Espera-se criar um fluxo de comunicacéo gerador de um sentimento de confianca
com 0s varios segmentos — com particular relevo para 0s pequenos accionistas e 0s
investidores institucionais — facilitando uma interaccdo de longo prazo, a manter
guer nos momentos de sucesso quer nos de dificuldade, de modo a que o valor da
sociedade sgja justamente avaliado e o investimento naquela segja percepcionado
como atractivo.

A sustentabilidade da relacdo entre o GRII e os stakeholders visados far-se-4 com
base numa atitude de personalizacdo do relacionamento ao nivel das iniciativas
operacionalmente implementadas, explorando as oportunidades geradas pela
comunicacdo one-to-one bem como pelas ferramentas tecnolégicas inerentes a
aplicacdo de uma politica de CRM.

Para possibilitar a eficiente e continuada concretizacdo deste propésito consideram-
se essenciais trés iniciativas de Marketing Relacional — a divulgacéo da newdletter
“Capital”, a implementacéo do “Capital Day” e ainda a concepcdo de um plano

de mailings customizado.

Newsletter “Capital”

Propde-se a concepcdo de uma newsletter dirigida aos detentores do capital da
sociedade, segjam estes investidores institucionails ou accionistas particulares,
residentes no territorio nacional e estrangeiro.

Dado o enfogue no recurso as novas tecnologias como redutoras de custos e
facilitadoras de um acesso generalizado e célere a divulgacdo da newsletter sera
preferencialmente executada por via electrénica, no sitio institucional do Banif

Grupo Financeiro, com versdes em portugués e em inglés.
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Atendendo, contudo, ao enunciado principio do tratamento equitativo de todos os
accionistas, o0 Gabinete diligenciara no sentido de enviar a newsletter em suporte
fisico aos accionistas que o solicitem.

Como matriz da mensagem a difundir — nesta e nas outras iniciativas descritas —
propde-se o0 conceito “Capital”. Etimologicamente derivado do latim, o termo €
utilizado quer em portugués quer em inglés como aplicavel a redidade das
sociedades abertas ao publico. Assim, o “capital” estd implicito ao investimento dos
accionistas com vista a maximizacdo do valor da sociedade e, consequentemente,
do préprio “capital” inicialmente aplicado.

No que respeita aos contelidos a incluir propde-se que o documento compreenda
ndo sO os dados de prestacdo legal de contas legalmente impostos como também
informagdo que, apesar de teor ndo regulamentar, possa ser considerada como
passivel deinfluir nos destinos do Grupo e da holding que o lidera. Destacam-se, de
entre tais contelidos, o enquadramento macro-econdmico, avisdo geral do mercado
de capitais e o comportamento evidenciado pelas acces representativas do capital
da Banif SGPS, SA; a emissdo de valores mobiliarios de divida e o comportamento
de titulos de divida de tipo variavel ou indexado; os principais eventos ocorridos
nas diversas unidades de negécio do Grupo; as linhas estratégicas presentes e as
futuras; os gestores responsaveis pela implementacdo da estratégia e pela gestéo
tactica e operacional nas cerca de cinquenta sociedades do Grupo; a formagéo
académica, a experiéncia profissional e os principios de trabalho dagueles; os
membros dos 6rgaos sociais da sociedade; as préticas de Governo da Sociedade;
linhas estratégicas da politica de Sustentabilidade e de Responsabilidade Social.

Tabela 7 — Tabelade Contelidos da newsletter “Capital”

Divulgacao de informacéao financeira

- Canlizl e g Vel sociedade Banif SGPS, SA

Il. Capital em Bolsa capitais
= Descricdo do comportamento das accfes da sociedade

Divulgacao de informacéo nao financeira

= Divulgacdo da informacgédo de prestacdo de contas periddica pela

= Descricdo da conjuntura evidenciada nos principais mercados de

lll. Capitalizar

= Pegas curtas relativas a ocorréncias e a eventos a destacar
respeitantes a actividade de negécio das sociedades nos
segmentos de banca comercial, banca de investimento e seguros

= Enumeracao de linhas especificas da estratégia implementada ou
a implementar gue se coadunem com as ocorréncias destacadas

Ill. Capital Humano

= Entrevista com um dos gestores ou directores que exerca funcdes
de topo huma das sociedades do Grupo
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IV. Capital Social

= Referéncia detalhada a um qualquer tema de Governo da
Sociedade, gerando um conhecimento mais profundo da tematica
e da sua influéncia na vida societaria

= Referéncia aos direitos e aos deveres regulamentarmente
atribuidos aos accionistas

= Referéncia a eventos recentes a destacar no ambito da vida
societaria, como seja a realizacdo de uma AG, uma operagdo de
aumento de capital ou uma operac¢do de emisséo de divida

V. Capital Mais

= Desenvolvimento de um tema econémico ou financeiro da
actualidade, com implicagbes macro-econdémicas ou sectoriais
expressivas a nivel internacional ou nacional

Auscultacédo e recolha de feedback da base accionista

VI. Para saber mais

= Esclarecimento de questBes relacionadas com a temética das
Relagcdes com Investidores, seja a nivel da legislagdo aplicavel
seja com respeito a eventos da vida societaria do Grupo ou ainda
relativamente as ac¢fes da Banif SGPS, SA

= Abordagem aos accionistas no sentido de incentivar ao contacto

off-line com o GRII por meio de email ou contacto inbound

“Capital Day”

O “Capital Day” visa concretizar a postura de proactividade e dinamismo
advogados na comunicagdo com analistas financeiros — agentes privilegiados de
informagdo do mercado de capitais e, nesse ambito, promotores da valorizagdo das
accOes por s analisadas — e com investidores institucionais — com papel de relevo
quer no exercicio dos seus direitos quer relativamente a estabilidade e aliquidez do
capital social da sociedade.

PropGe-se que 0 evento ocorra com uma periodicidade anual, no més de Julho, de
modo a permitir ndo s a andlise detalhada da informacgdo financeira e de gestéo
referente ap exercicio transacto e ao primeiro trimestre do exercicio como também
quaisquer outras deliberacbes tomadas na AG anual, que se realiza no més de
Margo. Torna-se ainda possivel proceder a uma referéncia suméria da evolugdo do
negocio e dos resultados no que respeita ao exercicio a decorrer. A calendarizacdo
em meados do exercicio permitira, por fim, transmitir aos participantes uma
previsdo fundamentada quanto ao cumprimento do plano estratégico e as medidas a
tomar no remanescente periodo do exercicio, de acordo com circunstancias
intrinsecas ao Grupo ou por mudangas verificadas no ambiente macro-economico.
A divulgacdo de informag@o no decurso do evento terd, em todos os momentos,
dois factores determinantes.

Em primeiro lugar, atender-se-a4 as necessidades de informacdo dos agentes
presentes, com um ambito, uma profundidade e um tecnicismo significativamente

mai S expressivos que os requeridos por accionistas particulares.
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Em segundo lugar, ter-se-a em consideracdo o principio de igualdade no acesso a
informagdo, prevenindo a ocorréncia de qualquer situagdo de abuso de informagéo
privilegiada.

No sentido de criar notoriedade das suas funcles e, assim, exercer influéncia
positiva na reputacdo da Banif SGPS, SA, o GRII retomara como linha condutora
da sua mensagem o conceito “Capital”, apresentando o evento como dedicado aos
agentes econémicos com particular interesse no capital da sociedade. O “Capital
Day” permitira a analistas e a institucionais estabelecer um contacto directo com os
gestores da holding e das participadas das vérias areas de negdcio, com o intuito de:
= Divulgar informag&o financeira;

= Dar a conhecer 0s gestores responsaveis pela implementacéo e

monitorizagdo das linhas estratégicas do Grupo;
= Funcionar como um eixo comunicaciona directo entre gestores e

andistas e institucionais;

= Estabel ecer as bases para um relacionamento continuo e sustentado.

Mailing

Propbe-se a concepcdo de um plano de envio de mailings, assegurando a
divulgacdo da informagdo adequada as necessidades de cada um dos segmentos nos
momentos de prestagdo de contas e ainda em todos aqueles em que a sociedade
proceda a divulgacdo de informacdo considerada privilegiada, pela susceptibilidade
de ter impacto nos resultados do Grupo ou de influenciar o valor das ac¢des da
Banif SGPS, SA.

A semelhanca da newsletter “Capital” propde-se o envio generalizado dos mailings
por meio de correio electronico, facilitando o célere e equitativo acesso a
informac&o. No entanto, ter-se-a em atencéo eventuais pedidos da versdo impressa
dos documentos, designadamente quanto a documentacéo relativa a participacéo na
AG por meio de voto por correspondéncia— Ordem de Traba hos, modelo de voto
por correspondéncia.

A concepcdo de mailings terg, uma base customizada a nivel da gestéo dos
contelidos, com a devida adequacdo do @mbito e do tecnicismo da informacéo e
ainda da terminologia utilizada, indo de encontro as necessidades dos accionistas
particulares, por um lado, e dos analistas, dos institucionais e das agéncias de

rating, por outro.
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O recurso aquele veiculo de comunicagdo incentivard aum maior envolvimento por
parte dos accionistas, incrementando o grau de compromisso percepcionado e 0

potencial do horizonte temporal de investimento.
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5.6. PLANIFICACAO

5.6.1. Definicéo de objectivos

O GRII assume-se como um Gabinete de Apoio ao Investidor consciente da

evolucdo ocorrida no rationale desta &rea, como consequéncia da integracdo e da

internacionalizagdo do mercado de capitais, 0 seu crescimento e maior dinamismo,

0 papel preponderante dos investidores institucionais e a influéncia do célere e

generaizado fluxo de informagéo.

Actualmente o GRII considera caber-lhe a missdo de, num mercado globalizado,

altamente mutante e caracterizado por uma sobrecarga de informacgéo continua,

conseguir, por meio da divulgacdo de informacdo, estabelecer um relacionamento

continuo com os investidores, e, consequentemente, potenciar a captacdo do seu

capital.

A eficaz implementacdo da presente proposta depende, numa primeira fase, cuja

duracdo ndo sera inferior a um ano, do sucesso de trés objectivos estratégicos

essencials.

1. Dar conhecimento institucional do GRIl aos colaboradores com
funcdes directivas no perimetro de consolidacdo da Banif SGPS, SA;

2. Posicionar o GRII como estrutura organi ca altamente dindmica;

3. Analisar detalhadamente a estrutura accionista da Banif SGPS, SA,
padrdes de investimento e a sua evolugdo historica de modo a definir o

perfil de accionistal/investidor adequado a sociedade.
Considerando os objectivos enumerados, foram delineadas iniciativas tendentes a

sua concretizacdo, as quais se sistematizam na seguinte tabela (Ver Tabela 8, na
pagina seguinte).
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Tabela 8 — Plano Integrado “Capital que Gera Valor”
PLANO INTEGRADO DE COMUNICAQAO
CAPITAL QUE GERA VALOR
Objectivo estratégico Resultados Iniciativas

I Institucionalizacéo do
GRII

= Dar conhecimento da
existéncia do GRII, das suas
atribuicbes e competéncias

= Estabelecer um eixo
comunicacional com as
unidades organicas das varias
areas de negocio

= Mailing via carta para os 6rgéos
de Direccdo de todas as entidades
do Grupo

= Mailing via email para um universo
seleccionado de colaboradores do
Grupo

Il. Posicionamento do
GRII

= Potenciar o desempenho do
GRIl pela maximizagdo das
suas atribuicdes e iniciativas,
nomeadamente ao nivel da sua
estratégia de comunicacgao

= Newsletter trimestral
accionistas

= Implementacdo de estratégia de
CRM em sitio institucional

= Capital Day, destinado a analistas
financeiros, investidores
institucionais e particulares com
posi¢cBes qualificadas no capital da

Banif SGPS, SA

para

lll. Determinacéo do perfil
de investidor da Banif
SGPS, SA

estrutura accionista
e a sua evolugdo

= Analisar
actual
historica

= Detectar padrdes e tendéncias
de investimento

= Determinar
accionistas

= Definir um perfil de investidor
adequado para a Banif SGPS,
SA

segmentos

= Implementa¢do de aplicacdo de
CRM na gestdo da comunicagdo
com accionistas particulares e
institucionais

5.6.2. Determinacéo de contetidos

O Gabinete considera existirem trés conteldos determinantes na mensagem a

transmitir a0 mercado no geral e aos agentes com 0S quais interage, cuja

profundidade e tecnicismo sdo adaptados aos segmentos em causa, ao objectivo do

contacto estabelecido e a capacidade e experiéncia demonstradas.

Figura 10 — Contetidos-base da proposta de valor da Banif SGPS, SA

Resultados,
estrutura
patrimonial e
financeira

Politica de
Gestao

PROPOSTA DE VALOR

Planos
Estratégicos
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1. Resultados, estrutura patrimonial efinanceira

O GRII daréd especia enfoque a qualidade dos comentérios relativos a informagéo
financeira e patrimonial, no sentido de explicar os nimeros apresentados e, sempre
que possivel, apresentar tendéncias futuras.

No que se refere & andlise do Balango Consolidado da Banif SGPS, SA, seré dado
énfase a indicadores como segjam os niveis de liquidez e de solvabilidade e, ainda, a
qualidade de crédito.

Nos momentos de reducéo de resultados dar-se-a atencdo redobrada aos factores
causadores de tal decréscimo, segjam estes de cariz macro-econdémico, sectorial ou
internos ao Grupo.

2. Politica de gestdo

IdentificacBo e descricdo da formagdo académica, bem como da qualificacdo e
experiéncia profissionais dos gestores que integram os lugares de topo da Banif
SGPS, SA e as suas unidades de negdcio. Pretende-se dar a conhecer 0s gestores a
guem o0s accionistas mandataram para a prossecucdo dos negocios do Grupo,
incumbindo-lhes a missdo de definir os planos estratégicos de longo prazo e fazer a
gestdo operaciona e téctica das vé&rias areas de negoécio, a nivel nacional e
internacional .

A énfase dada aos gestores da Banif SGPS, SA e suas participadas visa tangibilizar
a estratégia da sociedade e, dessa forma, incrementar a credibilidade percebida
pelos investidores, aumentando, por sua vez, a capacidade de estabelecer relactes

duradouras com os investidores e demais agentes.

3. Planos estratégicos

Enfoque na comunicagdo de planos estratégicos de longo prazo, definicdo de
objectivos de médio prazo e€/ou relativos a um segmento de negdcio e ainda planos
operacionais, conforme o ambito e o finalidade do contacto estabelecido.
Referéncia, ainda, a estratégia de financiamento da sociedade e instrumentos
utilizados para tal, bem como a0 enquadramento da actividade no seu sector de

negocio e relativamente as condi¢des macro-econdémicas.

Este ciclo continuo de comunicacdo com os agentes de mercado visa garantir a

capacidade de percepcionar 0 sentimento dos accionistas, investidores e analistas
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relativamente a actividade e a posicéo patrimonial e financeira da sociedade, como

forma de permitir uma adequagéo tempestiva as circunstancias macro-econémicas.

5.6.3. Deter minacéo de meios

O GRIlI procederd a divulgacdo de informacdo e ao estabelecimento de
comunicagdo com 0 mercado por via de um conjunto de meios de comunicagdo, de
entre os quais se destacam:

= Correio electronico (accionista@banif.pt e investidor@banif.pt)

= Sjtio dainternet (www.grupobanif.pt)
= Newsdletter;

= Contacto inbound/outbound;
= Conference-calls;

= Roadshows;

= Conferéncias,

= Reunides one-on-one.

Seguidamente detalham-se as caracteristicas propostas para 0s meios de

comunicagdo acima enunciados.

5.6.3.1. Correio electr6nico

Atento o principio de equidade no tratamento dos detentores do capital social da
Banif SGPS, o GRII adopta como meio privilegiado de comunicacdo 0 correio
electronico, assegurando um contacto disseminado, rapido e seguro com accionistas
particulares e investidores institucionais residentes quer em Portugal quer no
estrangeiro, disponibilizando um enderego electronico para cada um destes

segmentos — accionista@banif.pt e investidor@banif.pt.

Além da equidade no que concerne a investidores nacionais e internacionais, o
recurso ao correio electronico permite responder a pedidos de informacéo e/ou
esclarecimentos de modo claramente mais desenvolvido e fundamentado do que o
que acontece por via do contacto telefonico, com o envio de informacéo com maior
detalhe, quantificacdo e representacdo gréfica, se necessario e conveniente.

O uso do correio electronico € benéfico, ainda, pela sua continua disponibilidade,

ao contrério do que acontece com o contacto telefénico, utilizado apenas durante as
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horas de expediente que, por vezes, ndo coincidem com o fuso horario de

investidores estrangeiros.
5.6.3.2. Sitioinstitucional

O uso de um sitio nainternet para divulgar informacéo referente as Relacbes com
Investidores € considerado ponto fundamental na estratégia de comunicacdo do
GRII, permitindo acompanhar as mais recentes préticas a nivel naciona e
internacional bem como assegurar o cumprimento dos deveres regulamentados de
disponibilidade de informacdo e disseminacdo igudité&ria entre as partes
interessadas, nomeadamente pel 0s pequenos accionistas.

O GRII procede a divulgacdo de informacéo no sitio de internet da sociedade Banif
SGPS, SA, www.grupobanif.pt num separador dedicado as Relagcbes com

[nvestidores.

Na gestdo dos contetidos o GRII considera, e continuard a proceder de modo a
alcancar de uma forma continua, um conjunto de premissas relativas as expectativas
dos agentes que consultam o website, como se seguem:

= Relevancia e actualidade dainformagéo;

= Cumprimento de requisitos regulamentares e legislativos;

= Facilidade de navegacao;

= Design e usabilidade;

= |nteractividade.

No ambito do presente programa integrado propde-se que o actua separador

dedicado as Relacdes com Investidores evolua para uma pagina Web independente

por meio de uma interligacdo, em que o investidor aceda a uma pagina de entrada
autonoma do sitio dedicado a Banif SGPS, SA, iniciativa que faz denotar a
percepcao por parte da holding do papel basilar dos detentores de capital e dos
direitos que |he assistem, acompanhando as melhores praticas a nivel dos seus
congéneres nacionais bem como as internacionais.

A autonomizacéo do sitio de Relagdes com Investidores permitird maximizar as
potencialidades desta ferramenta de comunicacdo com os varios stakeholders,
optimizando a sua utilizacdo em termos ndo sO de relevancia e variedade de
informac&o disponibilizada como também, e principa mente, de usabilidade, design
e interactividade.
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Relativamente a concepcdo e implementacdo de uma pagina de entrada especifica
para a area de Relagbes com Investidores pretende-se que esta funcione como uma
porta de “boas vindas” para os que a ela acedem, facilitando desde logo o
envolvimento dos visitantes, através de uma mensagem do Presidente do CA da
Banif SGPS, SA - Horacio da Silva Roque — a semelhanca do que ocorre nos
documentos de prestacéo de contas e de reporte de gestéo.

Ao nivel da gestdo de conteldos propfe-se a manutencdo dos conteldos
actualmente disponibilizados, com a aposta em duas novas tematicas.

Em primeiro lugar, salienta-se um maior destague e dinamismo na analise as accoes
representativas do capital da Banif SGPS, SA, divulgando o histérico de cotacOes,
os principais indicadores — nomeadamente liquidez e capitalizacdo bolsista — e 0s
resultados por accdo dos exercicios transactos, num minimo de cinco anos. Tais

contelidos passardo a figurar sob a denominagdo Acgdes Banif SGPS, SA .

Em segundo lugar, o Gabinete pretende facilitar o acesso ainformagéo essencia da
Banif SGPS e do Grupo por meio de um conjunto de questfes e respostas — sob a
denominagdo Frequently Asked Questions (FAQ) — que permitirdo o acesso aquela
informacdo de forma simples e célere, cumprindo dois objectivos. Por um lado, o
separador FAQ transmitira uma visdo global do Grupo a potenciais investidores e
outros interessados. Por outro lado, permitira fornecer informac&o regulamentar e
outra de cariz mais especifico, nomeadamente a relacionada com eventos
societarios, que se sabe ser de interesse para 0 mercado.

A aposta na interactividade far-se-a por meio da concepcdo de um Kit do
Investidor, acompanhando as tendéncias mais recentes a nivel internacional, que
serd composto por um conjunto de funcionalidades de CRM que permitem
aimentar a base de dados do Gabinete e, simultaneamente, estabelecer contacto
regular com os agentes verdadeiramente interessados na obtencdo de informagéo
guanto a Banif SGPS e as actividades de negdcio do Grupo.

De entre aguelas funcionalidades destaca-se a possibilidade de solicitar inclusdo na
Mailing List do GRIIl, de modo a receber “Alertas via email” aquando da
divulgacéo periddica de resultados e todos 0s eventos cuja relevancia se considere
suficientemente expressiva para ser do interesse de todos os detentores actuais e
potenciais de participagdes no capital da Banif SGPS. O pedido de incluséo na
mailing list por parte de accionistas ira facilitar, nomeadamente, 0 acesso a

newsl etter “Capital”.
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De red¢car, em segundo lugar, a funcionalidade de Really Smple Syndication (RSS)
com um padrdo de difusdo crescente, permitindo ao accionista, investidor
institucional ou analista receber por meio de correio eectronico conteldos
recentemente inseridos em qualquer um dos separadores do sitio do GRII. Esta
funcionalidade assegura o cumprimento dos principios de tempestividade e de
transparéncia quanto a divulgacdo de informacdo e ainda de minimizagdo da

assimetria no acesso aquela.

5.6.3.3. Newsdletter

Meio de comunicacdo privilegiado no estabelecimento de um contacto regular com
0s accionistas — particulares e institucionais — da Banif SGPS, SA, foi objecto de
caracterizacdo pormenorizada em ponto anterior, por ser parao GRII umainiciativa
diferenciadora no ambito do plano de comunicag&o do Gabinete.

De destacar a matriz a servir de posicionamento para a mensagem atransmitir, com
base no conceito “Capital”, e ainda a linha de contetdos a divulgar, que
compreende desde dados de prestacéo de contas e indicadores relativos as acgles da
Banif SGPS, SA ainformacdo relativa a gestéo da holding e das suas participadas, a
evolucdo dos segmentos de negdcio do Grupo e ainda referéncia detalhada relativa

as tematicas do Governo da Sociedade e das Relagdes com Investidores.
5.6.3.4. Contacto Inbound/Outbound

O recurso ao contacto outbound — por meio de telefone — verifica-se ser prioritario
nos momentos em que a rapidez e a prontiddo do contacto sdo essenciais,
possibilitando celeridade e eficiéncia na obtencdo e elaboracdo da informagdo a
prestar.

Verifica-se ainda a ocorréncia de contactos inbound por pequenos accionistas que
abordam o GRII, designadamente em momentos importantes na vida societéria,
como sgjam arealizagdo da AG anual, que ocorre no final do primeiro trimestre de
cada ano, a realizagcdo de operagdes de aumento de capital e ainda aguando da
vei culagcdo de noticias e/ou rumores que possam afectar o valor das accles.

Importa salientar que, aguando de qualquer contacto por via telefonica, o Gabinete
tem especial prudéncia relativamente ao teor da informacdo prestada, n&o

divulgando quaisquer dados que ndo sejam de caracter publico. Quando Ihe sga
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solicitada informagdo que ndo a publica, incumbe ao Gabinete fazer referéncia ao
direito a equidade por todos os accionistas e a consequente proibicdo de gerar
situagdes propicias ao abuso de informagao.

5.6.3.5. Road-shows, r eunides one-on-one e conference calls

Eventos como road-shows, conference calls e reunides one-on-one sdo de particular
importancia na agenda do Representante para as Relacbes com o Mercado e ainda
quanto ao seu impacto potencial de médio e longo prazo, cabendo ao GRII assistir a
respectiva preparacéo e realizacdo, nomeadamente no que respeita a recolha de
informacdo a nivel do Grupo, a compilagdo e seleccdo daquela, bem como a
elaboracdo dos documentos a serem utilizados como suporte e como apresentacdo
darealidade patrimonial e financeirado Grupo, bem como da sua estratégia futura.
Os road-shows ocorrem, essenciamente, no ambito de operagbes de emissdo de
capital ou de divida, funcionando como plataforma de interface entre a sociedade
emitente e mercados ou nichos de mercado especificos.

Habitualmente organizados por bancos de investimento responsaveis pela
montagem de operagdes do mercado de capitais para diversas entidades emitentes,
os road-shows congregam a presenca daquelas, com uma apresentacao inicial das
apresentacdes e, numa fase posterior, reunides one-on-one com investidores
potenciais.

Assim, estes eventos revestem-se de grande importancia no estabelecimento de
contacto com investidores institucionais, dado que permitem usufruir das mais-
valias geradas pela participacdo num evento concebido, de base, para investidores,
€ Cuja organizagao se encontra a cargo de bancos especializados no segmento de
mercado de capitais. Este tipo de eventos permite ndo so retirar frutos de curto
prazo, captando capitais proprios ou aheios através das operacdes em destaque,
mas ainda de longo prazo, ao langar a base para um contacto numa perspectiva de
envolvimento entre as partes.

Assim, as reunides one-on-one poderdo ocorrer no decurso de um evento do sector
em que marquem presenca outras sociedades com as suas acces cotadas em bolsa
ou poderdo realizar-se no ambito de um contacto estabelecido por um investidor
potencialmente interessado em participar no capital da Banif SGPS. Estas reunides
realizam-se com a presenca do Representante para as Relagdes com o Mercado, que
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representa 0s gestores do grupo e transmite as linhas estratégicas do Banif — Grupo
Financeiro bem como esclarece eventuais questbes mais especificas,
designadamente as que se relacionem com eventos societ&rios recentemente
divulgados ou ainda politicas operacionais ou tacticas de uma das &reas de negdocio
€m que O grupo opera.

O Responsével pelo GRII devera estar presente nestas reunifes, nomeadamente as
que se realizem no seguimento de contactos individuais, de modo a poder
estabel ecer desde logo o perfil do investidor, 0 seu objectivo de investimento, nivel
de retorno pretendido, horizonte temporal e grau de envolvéncia potencial.
Conseguira, aém disso, gerar uma relacdo de confianca de modo a facilitar o
follow-up a reunido inicial e, assim, recolher a opinido do investidor face as suas
expectativasinicialis quanto ao potencia e investimento na Banif SGPS, SA.

A recolha de feedback por parte dos investidores com os quais a Banif SGPS, SA
enceta contacto por meio do Gabinete é feita, preferenciamente, de duas formas.
Por um lado, numa perspectiva de confianca e envolvéncia, o GRII tenta
estabelecer contacto directo com o responsavel pelo contacto do investidor e, por
outro, obter uma visdo sumé&ria da satisfacdo decorrente do contacto por meios
telefonicos ou eectronicos. Adoptando uma posicdo profissiona e diligente, por
outro lado, o Gabinete tenta recolher um feedback formal da instituicéo visada, por
meio de um question&rio de resposta multipla e solicitando comentérios tidos por
pertinentes.

No gue toca a comunicagdo com entidades externas por via de conference calls,
far-se-4 uso dessa forma de comunicacdo sempre que 0S seus beneficios
operacionais — pragmatismo, celeridade, custo reduzido — se evidenciem.

Este sera um meio privilegiado ndo tanto no contacto com particulares, mas
essencialmente com institucionais com que se mantenha uma relacéo regular e com
outros que pretendam iniciar contacto com o GRII, mas cuja localizacdo geogréfica
ndo facilite o agendamento de uma reunido fisica Sera, ainda, um meio
privilegiado no relacionamento com os analistas financeiros que cobrem as accoes
da Banif SGPS e cujas necessidades de informacdo mostram ter, em varios
momentos, significativos niveis de profundidade e detalhe cuja transmissdo mostra
ser mais eficaz por este meio, ao invés de via correio electronico.

A semelhanca do que acontece em qualquer contacto inbound/outbound, o Gabinete

tem especia cautela relativamente ao teor dos dados disponibilizados,
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salvaguardando a confidencialidade da informacdo. Quando |he sgja solicitada
informagdo que ndo a publica, incumbe ao Gabinete fazer referéncia ao direito a
equidade por todos os accionistas e a consequente proibicdo de gerar situacOes

propicias ao abuso de informagao.
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5.7. Monitorizacéo de desempenho

A eficacia de um qualquer ciclo de planeamento estratégico implica a definicdo de
varios momentos - definicdo, planificacBo, implementacdo e, por fim,
monitorizacdo — de modo a que se estabel eca um processo de evolucdo continua.
Ciente dessa premissa, o GRII compromete-se a definir momentos para a avaliagéo
do cumprimento dos objectivos propostos, aferir das causas-raiz para 0O
cumprimento ou ndo-cumprimento daguelas metas e, consequentemente, adequar a
sua estratégia de accéo de modo aincrementar a eficacia do seu desempenho global
na maximizacao do valor da Banif SGPS, SA.

No entanto, apesar de ser comummente aceite que uma “boa” relagdo com
investidores é benéfica para as sociedades no mercado de capitais, 0 Gabinete est4
igualmente consciente da dificuldade em quantificar a eficacia e o impacto a nivel
organizacional das actividades planificadas e implementadas.

Tendo como base a literatura focada neste desafio que se coloca a generalidade dos
profissionais de Relagbes com Investidores e ainda o contexto especifico da Banif
SGPS, o GRII implementard um plano de medicdo de desempenho com duas
componentes — estratégica e operacional.

A monitorizagdo do desempenho a nivel estratégico incidira sobre os objectivos
definidos para os quatro segmentos de comunicagdo previamente descritos (cf.
ponto 3.5.2.) e, consequentemente, 0s contributos mais expressivos que se esperam
alcancar e transformar numa mais-valia para a justa avaliagéo da Banif SGPS no
mercado de capitais, por um lado, e para a sua credibilizagcdo, por outro.

Numa perspectiva estratégica, o GRII procederd a afericdo do desempenho
alcangcado na comunicagdo com accionistas, investidores institucionais, analistas

financeiros e agéncias de rating.

Accionistas

O GRIl avadiara 0 seu desempenho por meio da recolha da percepcdo dos
accionistas face as expectativas aquando do contacto inicial e, numa perspectiva
mais quantitativa, aferindo a evolucdo da posi¢do detida por agueles accionistas no
capital da Sociedade.
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Para a recolha da informagdo pretendida propde-se a formulacdo de modelos de
questionarios que, apds a concordancia do accionista, |he serdo enviados com
regul aridade previamente programada e aguando da ocorréncia de factos relevantes
da vida societaria, nomeadamente aumento do capital social. Os questiondrios,
elaborados em ambiente HTML e de fé&cil usabilidade, serdo compostos
maioritariamente por questdes directas, com resposta por escolha multipla. No
entanto , incluir-se-4 um campo para redac¢do de texto de modo a dar margem a
recolha de sugestdes e/ou recomendacBes que O accionista entenda por

convenientes.

I nvestidores I nstitucionais

Tendo em consideracdo o0 destaque dos investidores institucionais no plano de
comunicacdo do GRII, pelo peso que estes detém na composicao do Capital Social
e a suainfluéncia na estabilidade e na liquidez das ac¢Oes da Banif SGPS, envidar-
se-80 esforcos no sentido de estabel ecer umarelagéo coesa e duradoura que permita
auscultar o sentimento daqueles investidores e, sempre que possivel, aferir a
evolucdo da sua posi¢éo accionista.

A recolha dessa informagao far-se-4 no ambito do plano de mailings proposto, com
uma periodicidade minima semestral.

Num primeiro momento tentar-se-a contactar directamente com o maior nimero de
investidores institucionais no sentido de criar uma maior envolvéncia e sensibilizar
para aimportancia estratégica daquelainiciativa.

A semelhancga do proposto para 0 segmento accionistas, propde-se a formulagio de
modelos de questiondrios adequados as caracteristicas do relacionamento

estabelecido com institucionais que contactem o GRII.

Analistas Financeiros

Pretende-se aferir a manutencéo da cobertura as accoes da Banif SGPS, SA pelos
andlistas actuais, visando-se, ainda, avaliar a percentagem de andistas
potencialmente interessados no comportamento bolsista da Sociedade que passam,
efectivamente, a analisar as suas accgoes.

A referida monitorizacdo tera uma periodicidade anual, com uma componente

introdutéria informal e, numa segunda fase, com a formalizacdo do pedido de
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feedback por meio do envio de um guestionario por correio electronico em que se
dara especial atencdo aos contetidos a incluir, de forma a sondar a percep¢do no
tocante a0 grau de satisfacdo dos anadlistas financeiros quanto a informagdo
disponibilizada, a adequacdo daguela aos seus modelos de andlise, ao tecnicismo

dos dados e a rapidez de resposta.

Agéncias de Rating

Pela especificidade do relacionamento entre o GRII e as agéncias de rating, o
Gabinete ndo define quaisquer métricas quantitativas a aplicar na gestdo da

comunicagdo com as agéncias de notagao de risco.

Ao nivel operacional adoptar-se-4 uma abordagem pragmética, pretendendo-se

transpor os momentos do relacionamento com 0s Vari0s segmentos com 0s quais se

comunica diariamente para uma perspectiva quantitativa e, assim, estabelecer

indicadores de desempenho quantificaveis, com base nos seguintes indicadores:

= N.°total de contactos de pequenos accionistas, investidores institucionais
e analistas financeiros;

= Percentagem de contactos por segmento;

= Taxaanua média de contactos;

= Taxa de repeticao de primeiro contacto;

= N.° de contactos com pedidos de informacgéo;

* Tempo médio de resposta a pedidos de informacao;

= N.° de contactos apds momentos de divulgacéo de informacao periddica;

= N° de contactos em momentos relevantes da vida societaria,

designadamente operacdes de aumento de capital.

Os indicadores enumerados permitirdo aferir, numa base quantitativa e comparavel,
a evolugdo da imagem percepcionada do GRII e a sua eficacia e eficiéncia na
divulgacdo de informacdo, no estabelecimento de uma relacdo continua com

accionistas, investidores e analistas e na consolidacdo dessa relacéo.
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CONCLUSAO

O presente projecto foi gizado com o intuito de analisar o modelo de governagéo
empresarial da Banif SGPS, SA, com actividade centrada no negécio bancario e, numa
perspectiva mais concreta, de contribuir para o desenvolvimento da érea de Relagtes
com Investidores da sociedade.

Optou-se por abordar o problema com uma perspectiva real, o que permitiu conferir-lhe
uma visdo multidisciplinar, em que o cruzamento dos dominios tedrico e prético
facilitou, numa primeira fase, a producdo de conhecimentos adequados a realidade
portuguesa e, numa segunda fase, a delineacéo de solugdes préticas que se pretendem
optimizadoras do model o de governagédo daguela sociedade.

Importa destacar, antes de iniciar a descricdo das conclusdes obtidas, a limitacdo
verificada ao nivel da bibliografia cientifica que versa sobre RelacBes com Investidores,
nomeadamente no panorama portugués.

Do total da bibliografia consultada, 0 numero de livros publicados sobre Investor
Relations é claramente reduzido, apesar de se verificar um aumento crescente de artigos
cientificos divulgados por meio da Web.

Assim, a base documental desta investigacdo compbs-se, em grande parte, da ja
significativa pandplia de documentos legais e regulamentares emitidos por entidades
como a OCDE, aCMVM, o Banco de Portugal e o IPCG, o que permitiu construir uma
base de apoio, ainda que limitada. A situagdo descrita permitiu, ainda, concluir que
apesar da ainda pouca abrangéncia das tematicas inerentes ao Governo das Sociedades
no que concerne ao tecido empresarial, as entidades publicas denotam um esforco
expressivo de criagdo e implementacdo de mecanismos de salvaguarda dos interesses
dos multiplos participantes no mercado, fomentando o equilibrio do mercado de
capitais.

No dominio tedrico em que a temética de RelagBes com Investidores se enquadra, cabe
destacar a rede de relagcBes de que aquela decorre, para seguidamente se passar a
descricéo das conclusdes obtidas.

Na verdade, esta funcdo organizacional, a existir nas sociedades com capital aberto,,

decorre da percepcdo da importancia de um ambiente de transparéncia entre os varios
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agentes de mercado e, designadamente, as partes interessadas na criacéo de valor pelos
grandes grupos empresariais.

Para se criar um ambiente de transparéncia € necessario que a sociedade adopte uma
postura eticamente responsavel e diligente, estabelecendo um fluxo continuo de
divulgacéo de informacdo, a funcionar como mecanismo de minimizagdo da assimetria
de informagéo implicitamente existente entre gestores e accionistas 0 que, na maioria
das vezes, mostra ser um obstaculo ao alinhamento de interesses entre aquel as partes.

No ambito da definicdo de mecanismos com vista ao alinhamento de interesses entre
gestores e accionistas, visando a alocagdo optimizada de recursos e a valorizagéo da
sociedade, salientam-se cinco medidas habitual mente mencionadas:

= A responsabilidade do CA como 6rgdo de controlo da actuacdo dos gestores, na
defesa dos interesses dos accionistas;

= A responsabilidade dos grandes accionistas na recolha de informagdo e
consequente influéncia sobre os gestores no sentido de prosseguir uma
estratégia optima;

= A responsabilidade dos grandes credores, pelos direitos que lhes s&o
contratual mente conferidos em caso de ndo-reembolso de divida;

= A responsabilidade fiducidria dos investidores ingtitucionais perante 0s
peguenos aforradores que investem em fundos geridos por agueles,

» Medidas de incentivo aos gestores para a prossecucdo de uma estratégia com
resultados que correspondam aos seus interesses e aos dos accionistas,
nomeadamente ao nivel de politicas de avaliacdo de desempenho e de
remuneracao.

A andlise redlizada permitiu aferir da existéncia de dois padrdes distintos na
implementacdo daquel es mecanismos.
Enquanto nos EUA e no Reino Unido, onde se assistiram aos mais graves escandalos de

ma governagdo, se optou por um engquadramento com um teor predominantemente legal

e obrigatério, no espaco europeu adoptou-se uma filosofia de auto-regulacdo, baseada

em principios e em recomendacdes, tendo como principa referéncia internacional um

conjunto de principios exarados pela OCDE, com destague para 0os conceitos de
equidade, responsabilizago, responsabilidade e transparéncia.

No plano naciona tem-se verificado um esforco de acompanhar as praticas
internacionais e transpd-las para a realidade portuguesa, tendo-se verificado a existéncia

de duas entidades com actuacdo de particular relevo.
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Por um lado, a CMVM, no ambito da sua competéncia de supervisdo do mercado de
capitais em Portugués, tem evidenciado uma acgdo continua no que se refere as préticas
de boa governacdo. Por outro lado, destaca-se a actuacdo do IPCG, Unica entidade
privada no contexto portugués a dedicar-se em exclusivo a sensibilizacgo e a formacéo
para as teméticas inerentes ao Governo das Sociedades.

A presente investigagdo permitiu confirmar, igualmente, que o conjunto das medidas
mencionadas evidencia revestir-se de particular relevancia no que se refere as
sociedades cuja actividade de negdocio se centra na &rea financeira e, num sentido mais
restrito, ao nivel dos bancos, pelo papel preponderante que a actividade bancaria
desempenha a nivel econémico e pelo elevado grau de impacto que a sua potencia ma
gest&o pode gerar amultiplos niveis.

O Comité de Basileia, principal entidade a analisar a adequacao das préticas de Governo
das Sociedades a0 contexto bancério, entende que 0s principais mecanismos a
implementar no sistema bancario deverdo ser a criagdo de um fluxo interactivo ente
orgdos de administracdo, de fiscalizacdo e entidades de auditoria externa, a
implementacdo de mecanismos de controlo interno; a monitorizagdo da exposi¢cao aos
diversos riscos e ainda, o estabelecimento de um circuito fluido de divulgagdo de
informacdo para o0 mercado.

Podemos afirmar, deste modo, que o conceito de transparéncia é objecto de repetida

referéncia no dominio do Governo das Sociedades, facto que sustenta 0 destaque que se
pretendeu atribuir, no corrente Projecto, a temética de RelagcBes com Investidores.

Nesse campo, verificou-se que, apesar da relevancia atribuida, a area de Relagbes com
Investidores se apresenta como um desafio para os que a pretendem aprofundar e, tanto
guanto possivel, aplicar.

A missdo da area de Relagbes com Investidores surge pela assimetria de informagéo
implicita entre gestores e accionistas existindo, acima de tudo, como um fluxo
interactivo entre a sociedade e, num sentido lato, 0 mercado de capitais.

Daqui decorre, alias, a primeira ilacdo a realcar. Apesar de inicialmente a funcdo ser
considerada como centrada na divulgacdo de informacéo, o rationale mais recente foca-
se numa logica de comunicacdo, que evidencia a relacdo entre a sociedade, 0s seus
investidores e os demais agentes que podem influenciar o mercado.

Assim, afirma-se que o fundamento de uma politica de Relagbes com Investidores

reside na capacidade de facultar informacdo qgue gere um relacionamento continuado

com os investidores e, consequentemente, 0s envolva no projecto societario o que,
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paralelamente, aumentara o nivel de confianca do mercado, com influéncia positiva, a
médio e longo prazo, na avaliagdo bolsista do valor daempresa.

A andlise permitiu concluir que esta € uma area recente e em mutacéo, de acordo com o
também mutante paradigma de mercado, 0 que se repercute no quotidiano da funcéo,
tornando-a num desafio para aqueles que a desenvolvem como actividade profissional.
No ambito do presente Plano Estratégico para o GRII da Banif SGPS, comecamos
avaliar o posicionamento desta sociedade face a outras do sector bancério que serviram
de amostra para uma caracterizacdo qualitativa da situacdo actual das empresas
portuguesas perante as préaticas de transparéncia e de divulgacdo de informacédo ao
mercado.

A andlise do referido contexto levou-nos a aferir do acolhimento geral das
recomendacdes emitidas no dominio da divulgacdo de informacdo e da recomendacéo
que se refere a criagdo de um gabinete de apoio ao investidor.

A implementacdo daguela estrutura ndo divergiu grandemente entre as instituicoes,
registando-se relativa similitude de objectivos e de competéncias.

No que respeita a Banif SGPS, SA, a sociedade € uma instituicdo de gestdo de
participagdes sociais que lidera um grupo financeiro de média dimensdo no mercado
portugués, com a especificidade de ser lider de mercado em ambas as regides
auténomas. Com uma existéncia de vinte anos, esta sociedade tem o0 seu capital
maioritariamente concentrado num accionista de referéncia, com uma posicéo
maioritdria e com uma influéncia activa na vida societaria e na gestdo dos seus
negacios.

No contexto de um processo de expansdo crescente, as acgOes da sociedade
evidenciaram uma maior actividade em bolsa, o que levou a necessidade da
consolidagcdo das préticas de governo societario, adequando-as as best practices
advogadas a nivel internacional.

Importa destacar ter-se verificado, no ambito daquele processo, o esforgo da Sociedade
em implementar efectivas medidas de bom governo, assistindo-se a implementacéo
progressiva de medidas de adequac&o as recomendacdes e as exigéncias mais recentes,
como segjam a criagdo de uma Comissdo de Remuneracdes e a apresentacéo da politica
de remuneracéo do CA e do CG para deliberacgo da AG referente a 2008; a adequacéo
da composicdo do CF de modo a cumprir com requisitos de independéncia; com o
intuito de incentivar a participacéo na AG, fez-se corresponder um voto a cada accéo e

passou a aceitar-se 0 voto por correspondéncia.
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Como pontos em que o entendimento da Sociedade diverge do das ditas best practices,
recordamos os salientados no ponto referente as propostas de melhoria do modelo de
governacdo da Banif SGPS, nomeadamente os que se referem & existéncia de uma
Comissdo Executiva no seio do CA e ainda a divulgacéo das remuneracdes individuais
dos membros do CA.

Apesar da fundamentacdo por parte da Sociedade da ndo adopcdo daguelas
recomendacOes pela ndo participacdo directa no mercado e pela ndo existéncia de um
guadro de pessoa que exerca tarefas administrativas quotidianas, ressaltamos um
conjunto de medidas de melhoria para 0 modelo de governacdo da holding
relativamente a trés aspectos essenciais.

Em primeiro lugar, referimos a importancia da adopcdo de medidas relativas a
composi¢ao e ao funcionamento da Administracéo da Sociedade, com a criagdo de uma
CE separada do CA da Banif SGPS, a serem presididos por membros distintos,
Defendemos, igualmente, a inclusdo de membros independentes no CA, com destaque
para o processo de seleccdo e garantia daindependéncia daqueles.

Em segundo lugar, defendemos a importéncia da definicdo de uma politica de
remuneracOes a aplicar aos gestores da Sociedade, decorrente de um modelo de
avaliacdo de desempenho continuado, com énfase para a sua composicdo por uma
composicdo variavel, composta, na pratica, por um plano de acgdes com caracter
diferido.

Em dltimo lugar, salientdmos aimportancia do modelo de revisdo e certificacdo lega de
contas, designadamente no que concerne a atengdo para com a recomendacao relativa a
rotatividade da entidade externa de fiscalizacdo das actividades e dos resultados da
Sociedade com a ateracdo regular daquela, de forma a manter elevados padrdes de
independéncia no reporte da informagdo para 0 mercado.

Apesar das medidas acima propostas, a elaboragdo da proposta de um Plano Estratégico
para o GRII integrou-se no esforco evidenciado pela sociedade em alinhar o seu modelo
de governacdo com as melhores préticas internacionais, como fundamento de um
projecto de crescimento sustentando.

Pretendemos contribuir com um plano consistente, que fosse, por um lado, adequado a
realidade de negdcio e de regulamentagdo em que a Sociedade opera e, por outro,
suficientemente coerente e eficaz para posicionar o GRII como um Gabinete relevante
na estrutura de governo do Grupo e no contexto das Relacbes com Investidores no

guadro nacional.
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Assim, esperamos ter contribuido para o fortalecimento do projecto do Gabinete,
facilitando a sua ingtitucionalizacdo a nivel do Grupo e a sua operacionalizagéo,
considerando ser relevante dar enfoque a algumas das dimensdes que se avaliam como
criticas para a eficacia do seu desempenho.

Em primeiro lugar, consideramos dever-se proceder a institucionalizagcdo do GRII ao
nivel do Grupo, nomeadamente com a divulgacdo dos Principios de RelacBes com
Investidores e Institucionais pelos 6rgéos sociais e pelos colaboradores com funcdes
directivas de modo a criar um sentimento identitario para com a missao do Gabinete.

Em segundo lugar, cremos que 0 sucesso da presente proposta depende, em grande
parte, das mais-valias decorrentes da segmentacdo dos destinaté&rios com 0s quais 0
GRII comunica, dado que aquela abordagem ira permitir diferenciar as necessidades
especificas de accionistas, institucionais, analistas e agéncias de rating, possibilitando a
customizacdo dos meios e dos contelidos.

Em terceiro lugar, pensamos ser importante a adopcdo de uma abordagem baseada nas
dimensbes do Marketing Relacional na operacionalizacdo do Plano de Comunicacéo,
com aimplementacdo de técnicas e de ferramentas informaticas de CRM como forma de
facilitar o armazenamento de dados referentes as relagbes estabelecidas e,
consequentemente, facilitar uma gestéo eficiente e proactiva dagquel as rel agoes.
Adicionamente, consideramos que o0 Gabinete deverd estar atento a utilizacdo da
internet como meio privilegiado ndo s de divulgacéo de informagdo como também de
auscultacdo ao mercado e de recolha do sentimento das vérias partes interessadas,
acompanhando as mais recentes recomendacdes e conferindo uma verdadeira dindmica
a sua politica de relacbes com o mercado.

Por fim, temos por certa a importancia da edificacdo de uma mensagem coesa e da
consolidagéo daguela, com um cuidado criterioso na escolha da informagéo a fornecer,
na sua repeticao e devida contextualizacdo e ainda diligenciando no sentido de assegurar
gue os conteidos formam um todo coerente e verdadeiro.

Em conclusdo, esperamos ter logrado o objectivo especifico do Projecto a que nos
haviamos proposto, de elaborar um Plano a implementar na area de Relagdes com
Investidores adequado a realidade do mercado de capitais portugués e, mais
especificamente, as caracteristicas que fazem do sistema banc&rio um elemento-chave
na conjuntura macro-econémica. Reiteramos que a pretensdo deste Projecto ndo é a de
avaiar o modelo de governacdo da Banif SGPS, SA — o que implicaria um estudo

guantitativo com uma vertente que ndo foi, de todo, a visada — mas sim o de
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perspectivar um conjunto de processos cuja aplicagdo permitiria o incremento do
desempenho de apenas uma das multiplas determinantes do Governo das Sociedades, a
divulgacéo de informagdo como garantia de transpar éncia.
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ANEXO I.

ANALISE COMPARATIVA ENTRE O GRII E OS GABINETES CONGENERES DO BPI, BCP E BES

Ano de

.- .~ 2007
constituicao

el Gabinete de Rela¢des com Investidores e Institucionais

Promover o contacto permanente com o mercado e assegurar um
relacionamento completo, transparente e eficiente com accionistas,
investidores, entidades de supervisdo, agéncias de rating e mercado em
geral.

Objectivo

1. Colaborar no cumprimento de obrigacfes legais e regulamentares;

2. Responder a solicitagdes de accionistas, investidores e analistas;

Competéncias | 3. Preparar e coordenar as reunies de revisdo anual de rating;

4. Preparar informacéo de apoio ao Representante para as Relagées com
0 Mercado.

- Indicadores Financeiros
- Relatérios e Contas
Informagéo sitio | - Rating
internet = - Dividendos
- Assembleia Geral
- Informac&o Obrigatdria aos Investidores

Ano de

.-~ 1993
constituicao

Denominacao g apinete de Relagdes com Investidores

Assegurar a prestacdo ao mercado de informacéo rigorosa, regular,
Objectivo  oportuna e equilibradamente disseminada, especialmente a relevante
para a formacéo do preco das accoes.

1.Assegurar junto das Autoridades e do mercado o cumprimento das
obrigacdes legais e regulamentares;

2.Dar resposta a solicitagdo de informacdes de investidores, analistas e
demais agentes;

3.Apoiar a CE em aspectos relacionados com a presenca no mercado
enquanto entidade cotada;

Destaque para:

- Acompanhamento a evolucao das ac¢Ges em mercado;

- Conferéncia Anual para Investidores e Analistas Financeiros (realizada
cinco vezes desde 2001).

Competéncias

- Grupo BPI
- Corporate Governance
- Informacéo Financeira
Informag&o sitio | - Accionistas
internet . - Accdo Banco BPI
- Divida
- Noticias e Eventos
- Informacéo Sectorial

Anode ),
ConStltUIQaO

DEel s Direccdo de Rela¢gdes com Investidores
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Assegurar prestacdo ao mercado de toda a informacao enquadravel na

nocao de factos relevantes, bem como divulgacéo trimestral e noticias da

Objectivo = actividade da sociedade, promovendo e reforcando a confianca dos

agentes de mercado, de modo a permitir uma correcta avaliacao do valor

da accdo BCP e do Banco.

1.Responder a questdes ou a pedidos de esclarecimento por investidores
ou publico em geral;

2.Assessorar o CA, com o acompanhamento regular do comportamento e
da evolucdo diaria do titulo e dos valores BCP, indices sectoriais e
mercado;

Destaque para:

- Investors Day (realizado desde 2003 com a presenga de cerca de
cinquenta investidores institucionais e analistas)

- Mais de cento e quarenta reunides one-on-one e roadshows nas
principais pragas europeias (Londres, Paris, Frankfurt, Mil&o).

- Indicadores Financeiros

- Relatorios e Contas

Informacéo sitio = - Rating

internet | - Dividendos
- Assembleia Geral
- Informacéo Obrigatéria aos Investidores

Competéncias

Ano de

.o 2003
constituicéo

DI T Gabinete de Rela¢des com Investidores

Comunicar ao mercado informacéo relativa a resultados, eventos ou

Objectivo . . : . .
quaisquer factos com interesse para a comunidade financeira.

1. Prestar directamente informacao a accionistas, investidores e analistas;
2. Elaborar apresentacdes, comunicados ou press releases regulares;

3. Promover reunides regulares com accionistas e potenciais investidores;
Competéncias | 4. Participar em conferéncias internacionais

Destaque para:

- ValorBES (newsletter trimestral para accionistas, criada em 2005)

- Strategy Day

- Grupo BES

Informacéo sitio | - Informacao Financeira
internet | - Noticias e Eventos

- Contactos e FAQs

Fonte: Relatérios sobre o Governo da Sociedade das sociedades referidas, respeitantes aos exercicios entre 2000 e

2008. Elaboragao propria.
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