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RUI ALPALHAO

A raiz do mal

e Salvo melhor opinido, o acontecimento de 2007
no universo empresarial portugués foi a luta pelo
controle do Millennium BCP, cujo desfecho (por en-
quanto...) passou 0 ano mesmo a tangente. A arena
onde esta luta, que esta longe do seu fim, tem decorri-
do € reveladora da natureza do nosso sistema de go-
vernagio empresarial, e 0 que revela nio é fantastico.
Numa economia de mercado seria de esperar que even-
tuais disputas pelo controle de empresas cotadas ocor-
ressem no mercado, através dos mecanismos legalmen-
te previstos, as ofertas publicas de aquisi¢do. O Mil-
lennium foi, alids, o maior utilizador deste mecanis-
mo, tendo langado ofertas publicas de aquisi¢do bem
sucedidas (na fase BCP, sobre o Banco Portugués do
Atlantico e o Banco Pinto & Sotto Mayor) e mal su-
cedidas (na fase Millennium, sobre o Banco Portugués
de Invesnmento) Ao mesmo tempo que se revelava a
mais proficua utilizadora do mecanismo, a Adminis-
tragio do BCP mostrava que sabia, também, jogar 4
defesa, e blindou os estatutos do Banco como nenhu-
ma outra. Esta postura custou ao BCP o'seu maior ac-
cionista a época, Américo Amo-

rim, mas a substituicio por accio-

nistas mais tolerantes com esta-

tutos blindados que, imagina-se,

0 terdo visto como o custo de en-
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Portugal: uma Administragdo composta por trés ad-
ministradores da Caixa Geral de Dep6sitos, entre os
quais o respectivo Presidente, e quatro directores dos
quadros do Millennium. A total auséncia de qualquer
membro da anterior administragio tera sido aconse-
lhada pelo Banco Central, e foi extensiva aos vinte e
seis quadros que integraram o Conselho do Millen-
nium desde 1999, pentiltimo ano do século passado.
Esta foi uma solugdo espantosa: pacificou de forma
surpreendente accionistas até af a pisar a fronteira do
insulto miituo, e despoletou criticas consensuais entre
o0s partidos da oposi¢io e os comentadores econdémi-
cos de todas as cores. Mais nobremente, gerou uma
lista alternativa (mas derrotada...) para a Administra-
¢ao do Millennium, encabegada por um ex-adminis-
trador que mostrou claramente, juntando actos as pa-
lavras, ndo ser farinha do mesmo saco. O que origina
que uma solugio que pacifica o quadro accionista seja
consensualmente criticada por todos os que nela ndo
desempenham parte activa? As razdes apontadas fo-
ram essencialmente duas: o papel do Banco Central,

que, 40 Sugerir aos accionistas

que ndo apoiassem listas que in-

tegrassem vinte e seis ex-admi-

nistradores do Millenmium (em

vez de agir sobre o niimero, pre-

trar pela porta grande num mer- @ BCP ficou assim com uma sumivelmente bem menor, de ad-
cado de acesso dificil,nocasodos - pstrutura accionista que ndo é, ministradores que se possam ter
o s cora-wande, em a de uma sociedadecom - S = ome PRl
capacidades de concessdo de cré- %ﬁgﬁ:ﬂm (pois ha gestio, até af geradora de pouco
dito, no caso dos portugueses, 5 entusiasmo, do St. Berardo de
ocorreu sem percalcos. O BCP fi- migm entre 2% e 10% do eleger para a presidéncia do Mil-
cou assim com uma estrutura ac- - Capital), nem a de uma lennium o presidente da Caixa
cionista que ndo é,nema de uma sociedade com um nUde? claro  Geral de Depdsitos; e o triste pa-
sociedade com capital muito dis- - deé controle (pois esse foi 0 pel do banco piiblico, de onde o
perso (pois hi virios accionistas ~ papel que a Administracdo foi  presidente e dois administrado-
com posigbes entre 2% ¢ 10% do - reservando para si). res saltaram com rapidez eston-

capital), nem a de uma sociedade
com um niicleo claro de contro-
le (pois esse foi o papel quea Ad-
ministragdo foi reservando para
si). Com a passagem para o ban-
code trds do Presidente historico

do Conselho de Administracdo, este ardiloso sisterna.

comegou a funcionar menos bem, revelando que o can-
tor era melhor do que a cangdo. Posigbes divergentes
entre administradores levaram rapidamente ao cerrar
de fileiras de grupos de accionistas, muito heterogé-

neos entre si; em torno das facgoes reveladas no Con-

selho de Administracio, e A divulgagio,como arma de
arremesso, de operagdes antes mantidas em segredo,
e impositivas no que a atengio dos reguladores diz res-
peito. O falhango da oferta sobre o BPL o primeiro no
histérico até ai impecavel dos ataques predadores do
Millennium, nio ajudou de todo. O processo foi fér-

til em trocas de mimos, tendo-se ouvido o St Berardo,
o maior accionista individual, dizer do Eng. Jardim
Gengalves aquilo que nem o mais inflamado benfi-
qmsta diz do St. Pinto da Costa. No final do-ano emer-
giu, em consondncia com o espirito natalicio, uma so-
lucio de consenso entre accionistas até af desavindos,
gerada sob a influéncia do Governador do Banco de

teante assim que os convidaram

para o Millennium, sugerindo

que valores mais altos do que o

servigo da causa publica se ha-

viam levantado. Tudo num en-

quadramento em que quer o Go-
verrio do Banco de Portugal quer a Administragio da
Caixa Geral de Depésitos sio nomeados pelo Gover-
no da Repiiblica. Para o que de mau se passou even-
tualmente no Millennium, nao hd possivelmente solu-
¢do a prior, embora, como os factos evidenciam cla-
ramente, seja invidvel conciliar interesses incompati-
veis indefinidamente. Ja para o que de mau teve a ven-
cedora solugio, ha certamente remédio, e simples:
abandonar a nomeagio do Governo do Banco de Por-
tugal pelo Governo da Repiiblica, e passar essa atri-
buigio para o Presidente da Republica, e privatizar a
Caixa Geral de Depésitos, passando a responsabilida-
de da eleicio da sua administragio para os accionis-
tas. Ou seja, atacar o mal pela raiz.
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