
ENTREVISTA ESMERALDA DOURADO Membro do júri de atribuição dos prémios IRGA

Bolsa tem de ser alternativa à banca
Prémios Gestora alerta que as empresas não têm muitas alternativas e o excesso de endividamento é elevado

Filipe S Fernandes

Esmeralda Dourado 62 anos é o
novo membro do júri de atribui
ção dos prémios IRGA que con
tinua a ser presidido por Manuel
Alves Monteiro Defende que de
via existir uma uma bolsa de

administradores independentes
não executivos credenciados a

que as empresas pudessem re
correr para as nomeações para os
seus boards Actualmente a
maior parte das vezes a escolha é
feita com base na amizade nas
influências e porque dá jeito

Fez o curso de Engenharia
Química Industrial pelo Instituto
Superior Técnico e iniciou a sua
carreira na Covina indústria de
vidro a que se seguiu a banca
como vice presidente do Citi
bank administradora do Banco
Fonsecas e Burnay da União de
Bancos Portugueses e do Inter
banco banco criado por João Pe
reira Coutinho da SAG Em 2000

passou a ser CEO do grupo SAG
onde é administradora E admi

nistradora dos Grupos SAG e
SGC presidente do Conselho de
Estratégia da Partac SGPS e ad
ministradora não executiva do

BCP Capital

Considera que os investidores já
confiam no mercado de capitais
e emPortugal
Há indicadores que vão nesse
sentido de que é exemplo a forma
como Portugal se tem financiado
e as taxas de juro a que tem colo
cado a sua dívida recentemente
Mas uma coisa é a dívida sobera
na outra o investimento directo
em empresas e em dívida corpo
rativa em que a questão não é de
confiança mas de pricing Neste
aspecto há ainda desencontro
entre o sell side e o buy side
Como é que se podem atrair
mais empresas para Bolsa Por
que é que as empresas preferem
o financiamento bancário ao da
Bolsa

Tem se de atrair mais empresas
para o mercado de capitais no
meadamente as médias empre
sas mas para isso é necessário
simplificar os procedimen
tos processos e baixar os custos
Mas isto é uma parte do proble

ma existem obstáculos mais
complexos e relacionados com
aspectos culturais Estes têm a
ver sobretudo com o receio em

partilhar a gestão e o capital e
ainda com as obrigações do
mercado de capitais quanto à de
transparência e escrutínio das
contas e da gestão governance

Acredito que no futuro as em
presas terão de olhar para o mer
cado de capitais Portugal é um
dos países em que o financia
mento bancário é ainda predo
minante como fonte de financia
mento à economia Com uma

maior simplificação e custos me
nores o mercado de capitais é
uma alternativa de financiamen

to e reforço de capital até porque
as empresas hoje não têm muitas
alternativas e a descapitalização
e o excesso de endividamento
são elevados

A Bolsa tem exigências que gran
de parte das empresas não pode
ou não quer enfrentar
Há um pouco das duas Há em
presas que não podem porque o
mercado de capitais implica pro
cedimentos e custos elevados

Outras empresas podem mas não
querem enfrentar o esforço das
alterações de governação trans
parência e escrutínio que tem de
ser implementadas Há portanto
que desenvolver esforços para
que a Bolsa se torne mais atracti
va e por outro lado fazer com que
as empresas compreendam e
aceitem a implementação de
práticas de governação e de
prestação de informação que lhe
são exigidas
A debacle do BES e os seus im

pactos já foram absorvidos pelo
sistema financeiro a economia e
o mercado capitais ou pode ha
verconsequências
Os grandes impactos já foram
percepcionados mas ainda não
totalmente absorvidos mas
existem ainda outros impactos
sequenciais que não foram ob
servados A debacle foi grande e a
totalidade dos impactos só vão
ser percebidos com a materiali
zação davenda do Novo Banco aí
vai se percepcionar melhor os
impactos no fundo de resolução
nos bancos e eventualmente nos
contribuintes

Qual é o estado da arte em ter

mos de corporate govemance em
Portugal Não devia haver um
códigodegoverno das empresas
Em termos de corporate gover
nance tanto a CMVM no que se
refere aos princípios gerais como
o IPCG quando à auto regulação
têm os preceitos estabelecidos
Outra coisa é a a sua implemen
tação e o escrutínio Se não hou
ver compromisso no sentido de
aplicar os princípios do bom go
verno tudo se resume ao cumpri
mento de um mero acto admi
nistrativo É um problema cultu
ral se não se activa este compro
misso não há princípios nem có
digos que sejam eficazes

Para os princípios do bomgo
verno estarem no ADN da em
presa tem de conseguir im
pregnar a organização com estes
princípios de forma a que todos
os stakeholders se sintam em

penhados e consignados A
CMVM o IPCG a AEM têm feito
um trabalho meritório mas en

quanto não houver uma cultura

favorável e um compromisso
das organizações não haverá
boa governação
Qual deve ser o papel dos admi
nistradores independentes nas
empresas cotadas
São uma peça fundamental para
a boa governação Deveria ser
criada uma bolsa de administra

dores independentes não execu
tivos credenciados a que as em
presas pudessem recorrer para as
nomeações para os seus boards
Actualmente a maior parte das
vezes a escolha é feita com base
na amizade nas influências e
porque dájeito

A existência de administra
dores verdadeiramente inde

pendentes é um factor de con
fiança de transparência e de se
gurança para o mercado e para
os stakeholders Devia ser

uma exigência por exemplo
dos supervisores e credores fa
zendo sentido tanto em empre
sas cotadas como em empresas
não cotadas
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