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Uma perspetiva ética
no mercado de valores

em Portugal

O cédigo de ética ajuda a tranquilizar investidores, Governo e sociedade, até porque os
consumidores preferem organizacdes socialmente responsaveis...

Por Rute Abreu® ¢ Cristiana Dias®**® | Artigo recebido em margo de 2016

complexa situagio econé-

mica mundial exige das

sociedades, em geral, e dos
contabilistas, em particular, uma
constante reflexio sobre a impor-
tincia da moral, da ética e dos valo-
res de cada organizacio. Para Fer-
reira (2013:55), a moral é entendida
como «um conjunto de regras de
convivéncia inerentes is socieda-
des humanas» €, neste sentido, os
diversos agentes econémicos sabem
que o «{...) efeito produzido por uma
acdo adotada no presente tem as
Suas repercussoes no futuro.» (Cro-
wther e Rayman-Bacchus, 2004:
239). \
Assim, a participagio dos diferen-
tes grupos de interesse na organi-
zaglo é alicercada no principio da
transparéncia, que se manifesta
numa divulgacio exaustiva, cor-
reta e oportuna de um conjunto de
demonstracdes financeiras geradas
por um sistema de informaco con-
tabilfstico, que conduz o decisor a
um debate ativo e informado. Mas o
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principio da transparéncia proposto
por Crowther & Rayman-Bacchus
(2004: 241) vai mais longe e deta-
1ha «o impacto externo das acOes da
organizagdo que pode ser-avaliado
pelos documentos de prestacdo de
contas, € os factos relevantes nio
sdo escondidos nos mesmos, para
além de que se observa neles o pro-
cesso de reconhecimento da sua
responsabilidade social.»

Deste modo, a defini¢io de uma es-
tratégia de responsabilidade social
por parte das organizacées deve ser
entendida no principio da accoun-
tability (Crowther e Rayman-Bac-
chus, 2004: 240), que se encontra
inerente A «preocupacio da organi-
zagdo em reconhecer que a sua acdo
afeta o ambiente externo, assu-
mindo, por isso, a responsabilidade
pelos efeitos das suas acdes.» Sem
duvida que os principios de sus-
tentabilidade, de transparéncia e
de responsabilizago, também pro-
postos por Schaltegger et al. (1996),
afetam o processo de tomada de de-

cisdo, mas devem ter subjacente o
Principio do contrato social defen-
dido por Crowther e Rayman-Bac-
chus (2004).

Na verdade, a ética estd associada
ao estudo fundamentado dos valo-
res que orientam o comportamento
humano na sociedade. Enquanto,
a moral estd ligada aos costumes,
regras, tabus e convencées estabe-
lecidas nessa sociedade. Todavia,
Cunha (1996: 16) afirma que a ética
€ como uma «articulacio racional
do bem e exprime princfpios uni-
versais mais abstratos enquanto a
moral se refere a normas concretas,
muitas vezes expressas em codi-
g0s.»

Portanto, o Cédigo Deontolégico
da OCC (OTOC, 2009) salienta que
«devem ser respeitadas as normas
legais e os principios contabilisticos
em vigor, adaptando a sua aplicacio
a situagiio concreta das entidades a
quem prestam servigos, pugnando
pela verdade contabilistica e fis-
cal, evitando qualquer situagio que
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Quadro n.2 1 - Distribui¢do dos cédigos de ética pelas organiza¢des do PSI-20

Empresas- PS[-20
Banco Santander
EDP-Nom.
Galp Energia — Nom
Jerénimo Martins - SGPS
EDP Renovdaveis
Banco Comercial Portugués
SONAE
Banco BPI - Nom
CTT - Correios de Portugal, SA
Cimpor- C. Port. SGPS - Nom
P.Telecom, SGPS - Nom.
REN-Redes E.Nacionais,SGPS, SA
Banco Espirito Santo-Nom.
Altri, SGPS
Sonaecom, SGPS

ponha em causa a independéncia e
a dignidade do exercicio da profis-
sd0.» Por um lado e, de acordo com,
Stevens (1994: 64) «um cédigo de
ética pela maioria das definigdes é
um documento escrito distinto, for-
mal, que consiste de padrdes mo-
rais que ajudam guia funciondrio
ou comportamento empresarial.»
Por outro lado, o estudo promovido
pela Opinion Research Corpora-
tion (1981: 155) sobre as razdes para
a promulgacio de codigos de ética
profissional concluiu que «o obje-
tivo bdsico na organizacio foi o de
estabelecer um cddigo de ética.»

Diversos investigadores na éti-
ca empresarial tém demonstrado
crescente interesse na eficicia dos
cddigos éticos, que tém espelha-
do uma mudanca entre os gestores
em relacdo 4 formacfo ética para
os empregados (Davis & Welton,
1991). Assim, confirma-se que as
sociedades e as organizagbes pos-
suem um conjunto de valores que
direcionavam o contabilista para o
modo como deve viver, em que deve
acreditar, o que deve fazer e quais

Codigos
Cédigo de conduta do Santander Totta

Cédigo de ética da EDP
Cédigo de ética da Galp

Cddigo de conduta do Grupo Jerénimo Martins
Cédigo de ética da EDP Renovdveis

Caédigo deontolégico do BCP

Cédigo de ética e de conduta da Sonae
Cadigo de ética e de conduta do BP!

Codigo de ética dos CTT

Cédigo de conduta empresarial da CIMPOR

Cédigo de ética do Grupo PT
Cédigo de conduta da REN

Cédigo de conduta do Banco Espirito Santo
Cddigo de ética e de conduta da Altri

Cédigo de conduta Sonaecom

os valores a seguir. Porém, Moreira
(1999:22) refere que implementagdo
de um cddigo de ética nio garante o
Seu SucCesso, nem mesmo a promo-
¢40 da consciéncia ética na organi-
zacdo. Na verdade, s6 se consegue
marcar a diferenca «se as pessoas
que as integram forem integras, isto
¢, possuidoras de todas as virtudes
morais.»

Delimitacdo da investigacédo

Esta investigacdo foca o comporta-
mento ético utilizado nas organi-
zagBes cotadas na Euronext Lisboa.
Esse comportamento é importante,
sendo incentivado com a aplicacio
de um cédigo de ética. No entan-
to, o objetivo desta investigacdo é
mostrar uma comparacio dos prin-
cipios éticos e quais as organizaces
que promovem o seu cédigo de éti-
ca, bem como a diferenciacio entre
0S mesmos.

A populagio alvo desta investigacio
530 as organizacGes do indice PSI-
20, que é um indice ponderado de
capitalizagdo bolsista. Estas orga-
nizacdes sio de fulcral importancia

Fonte: Elaborac@o prépria

para a economia portuguesa e, por
isso, promovem a protecio dos seus
investidores. Nos 1ltimos anos, as
dinadmicas de crescimento foram
mais expressivas do que as das pe-
quenas e médias empresas, quer no
que respeita ao nimero de unidades
empresariais em exercicio, quer no
que se refere ao emprego e atividade
econdmica gerada.

Esta investigacgdo ird incidir sobre as
20 maijores organizac¢Ges constantes
do indice PSI-20, mas sabendo que
as mesmas representam, aproxima-
damente, 39 por cento da populagio
de todos os valores mobilidrios de
capitalizacio bolsista. Com a impo-
sicdo dos requisitos, o indice PSI-20
alcancou apenas 18 organizagoes,
entre as quais se confirmam orga-
niza¢Ges com a capitalizagio bolsis-
ta efetivamente dispersas e inferior
a 100 milhdes de euros (Euronext,
2015). Segundo o Boletim de Cota-
¢des (2014: 2), em 31 de dezembro de
2015, existiam 52 organizagdes com
agoes cotadas no mercado de valo-
res, das quais 46 sdo portuguesas e
quatro sio internacionais.
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A metodologia desta investigacio
optou por utilizar uma andlise de
contetidos para o tratamento dos
dados (Krippendorff, 2004) que cor-
responde a uma técnica de Pesquisa,
isto é, uma ferramenta cientifica que
permite efetuar inferéncias replicd-
veis e validas a partir de outras in-
vestigacGes, tendo em conta os con-
textos de seu uso. Assim, recorreu-se
4 esta metodologia porque a anslise
estd a lidar com um meio de comuy-
nicagio em que os dados tomam a
forma de texto escrito e a maioria das
varidveis analisadas nio pode ser
medida, apenas observada. No qua-
dro 1 estdo apresentados a distribui-
¢do das organizagdes do PSI-20.

No quadro1 apresentam-se as orga-
nizacBes e os seus respetivos cddi-
£0s que constituem o fndice PSI-20.
Assim, observa-se que existem cin-
co tipos de c6digos de ética: Cédigo
de Conduta, Cédigo de Etica, Cédi-
go Deontolégico, Cédigo de Etica e
de Conduta e Codigo Empresarial.
Apesar de todas as organizacdes
pertencerem ao indice PSI-20 nio
hduma uniformizagio quanto 3 de-
signacdo do documento a utilizar.
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E mesmo assim h4 cinco organijza-
¢Oes que no apresentam codigos.

A andlise comparativa dos princi-
pios utilizados nos codigos de ética
permite observar como funciona a
sociedade e as regras que a determi-
nam. Neste ponto cabe sobressair:
EDP (2005: 3): «Estabelece os prin-
clpios e os limites éticos 3 atuacio da
EDP em qualquer parte do mundo,
bem como os compromissos que assu-
Ine para com as partes interessadas.»
Sonae (2013: 2): «Foi criado com o
objetivo fundamental de partilhar
0s principios que orientam a ati-
vidade das empresas e as regras de
natureza ética e deontolégica que
devem orientar o comportamento
de todos os colaboradores e drgdos
sociais e promover a adocio dos
principios e regras éticas e deonto-
légicas pelos nossos parceiros.»
BCP (2011: 3): «Vocagdo de excelén-
cia, de confilanca, de ética e respon-
sabilidade, o respeito pelas pessoas
€ as instituicdes que norteiam o
Grupo em todas as vertentes da sua
atuacdo.»

Jerénimo Martins (2013: 1): «Os
principios e valores que orientam

0 Grupo fortalecem a dimensio
ética e posicionamento enquanto
entidade socialmente responsivel
€ empenhada em ser e integrar um
conjunto de empresas.»

Grupo PT (2013:5): «Os principios
de atuagdo do Grupo integram um
conjunto de valores éticos funda-
mentais que marcam a sua identi-
dade, quea distinguem no universo
empresarial e que guiam, em per-
manéncia, toda a sua atividade.»
Como conclusio observa-se que
as organizagdes estabelecem, quer
para o grupo quer para os seus cola-
boradores, o conjunto de principios
e, ainda, os limites éticos de atuagio
em qualquer parte do mundo, bem
Como os compromissos que devem
ser assumidos pelas partes interes-
sadas. No quadro n.2 2 apresenta-se
uma sintese dos Principios éticos das
organizagdes do indice PSI-20.

O quadro n.° 2 apresenta uma com-
paracdo dos principios éticos das
diversas organizacdes e a lista dos
conceitos mostra que alguns sio
semelhantes, Contudo, h4 acordo
sobre os valores éticos e 0S com-
portamentos especificos. A maioria




Quadro n.2 2 - Cédigos de ética nas empresas do PSI-20

Empresas

Banco Santander
EDP - Nom.

Galp Energia - Nom

Jerénimo Martins - SGPS

EDP Renovdveis

Banco Comercial Portugués

SONAE

Banco BPI - Nom

CTT - Correios de Portugal, SA

Cimpor - C. Port. SGPS - Nom

P. Telecom, SGPS - Nom.

REN-Redes Elétricas Nacionais, SGPS, SA
B. Espirito Santo - Nom.

Altri, SGPS

Sonaecom, SGPS

das organizacdes utiliza os prin-
cfpios de honestidade, integrida-
de, transparéncia, confidenciali-
dade, lealdade e responsabilidade
como fundamentais. No entanto,
os principios do respeito pela lei e
0 profissionalismo nio sdo os mais
utilizados, apesar de terem um
peso significativo dentro das orga-
nizacoes, pois permitem que estas
sejam mais crediveis aos olhos dos
clientes, dos fornecedores e dos
acionistas, entre outros.

As conclusdes desta investigacio
repartem-se pelos principais gru-
pos de interesse da organizacio.
Para a sociedade, o codigo de éti-
ca ajuda a tranquilizar os investi-
dores, em geral, e 0 Governo, em
particular. Além disso, a socieda-
de, geralmente, prefere trabalhar
para organizacbes comprometi-
das com valores e ética e os con-
sumidores preferem comprar em
organizac6es com fortes registros
de adesdo as normas de conduta

Honestidade
Integridade
Transparéncia

X X
X X X
X X X
X X
X X X
X
X X X
X X
X X X
X X
X X X

€ a0 comportamento socialmente
responsdvel. Para a organizacio,
0 codigo de ética vem clarificar
0s valores e as boas-priticas, de
modo a encaminhar todos os seus
colaboradores a agir de forma éti-
ca. Para os trabalhadores da orga-
nizagdo, o comportamento pode
colocar em causa a reputagio da
organizacio e o sucesso na sua
atividade econdmica. Porém, as
limitagcBes justificam pontes da
dualidade, muitas vezes ausente,
entre a cultura e a tradigfo ver-
sus os valores e a modernizacio.
Contudo, este é o tinico caminho
e nio tem alternativa, dado que a
globalizagdo proporciona valores
humanos justificados na ética.

Por ultimo, os contabilistas em Por-
tugal reconhecem a importincia do
codigo ético para a profissio e para
a prépria organizaco. Embora nio
haja uma correspondéncia na ter-
minologia adotada pelos cédigos
€ticos e a prestagio de contas. Em

Respeito pela lei

GESTAQ

Confidencialidade
Lealdade
Responsabilidade
Profissionalismo

X
X
X X X
X X X
X X
X X X
X X X X
X X X
X X X
X X X

esséncia, estes codigos elegem os
mesmos valores éticos subjacen-
tes 4 profissiio e focam os mesmos
problemas, nio sendo por isso, uma
questdo de fronteiras, porque nio
depende da atividade econémica,
nem do seu exercicio didrio.. Por
isso, ainda hd um longo caminho a
percorrer. 3
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