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CORPORATE GOVERNACE

“Corporate governance iIs the system by which
companies are directed and controlled.”

Cadbury Report
The financial aspects of corporate governance
1 Dec 1992

debata

FOCUS MATTERS.




CORPORATE GOVERNACE
Definicao:

« Envolve o conjunto das relagdes entre a gestado da empresa, o seu
6rgao de administracao, 0S seus accionistas e outros sujeitos com
interesses relevantes;

« Estabelecendo também a estrutura através da qual sao fixados os
objectivos da empresa e sao determinados e controlados os meios
para alcancar esses objectivos;

« Deve proporcionar incentivos adequados para que o0 Orgao de
administragao e 0s gestores prossigam objectivos que sejam do
interesse da empresa e dos seus accionistas, devendo facilitar uma
fiscalizacao eficaz.

Principios da OCDE sobre Governo das Sociedades - 2004
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CORPORATE GOVERNACE

Objectivos:

- Consolidar os direitos e a relacdo institucional entre o0s
diferentes intervenientes na sociedade;

- Promover modelos de gestdo mais transparentes e
responsabilizantes;

- Fomentar eficazes mecanismos de controlo.
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CORPORATE GOVERNACE

> Primeiros sinais da necessidade de definicao de normas e papeéis numa
organizagao na evolugao do sistema capitalista industrial — Inglaterra — Adam
Smith, em 1776:

(....) os directores de empresas (de capital aberto) sdo administradores do
dinheiro das outras pessoas e ndo do seu proprio, € nao se pode esperar que eles
cuidem dele com a mesma vigilancia ansiosa (dos donos). Negligéncia e
esbanjamento, portanto, sempre prevalecem, mais ou menos, na gestao das
questdes dessas empresas.

> Proprietarios vs Gestores

Pulverizacédo do capital — sucesséo, novo capital, dispersao do poder, conflitos de
interesse.
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CORPORATE GOVERNACE

1976

Michael Jensen William Meckling — relagao de “agéncia”

1989
Robert Monks — activismo — destino da empresa nas maos dos proprietarios VS gestores
transparéncia e regulacao

1992

Cadbury Report — Comité do CA do Bank of England — participagdo da Bolsa e  Instituto de
Contabilistas Certificados

1998/9
OCDE publica as primeiras recomendagdes em corporate governance (revistas em 2004)
- modelos diversos e evolutivos
- estrutura reguladora que proporciona flexibilidade para atender interesses diversos

- Trabalho conjunto de 6rgaos reguladores, Governo, accionistas, empresas avaliam do custo/beneficio.

CMVM publica as primeiras recomendagdes sobre o governo das sociedades cotadas (revistas
bienalmente)
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CORPORATE GOVERNACE

> 2002

Sabarnes — Oxley Act (SOX)
- 2003

UE publica o Plano de Accao “Modernizar o direito das sociedades e reforcar
0 governo das sociedades na UE”

> 2006

Publicacdo do Decreto-Lei n.? 76-A/2006, de 29 de Margco, que procede a
reformulagao dos modelos de estruturacao societaria

Publicacéo do Livro Branco do Corporate Governance em Portugal pelo IPCG

Directiva 2006/43/CE, relativa a revisdo legal das contas anuais e
consolidadas (alterada pela Directiva 2014/56/EU)
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CORPORATE GOVERNACE

2007

Transposicdo em Portugal da Directiva 2004/109/CE relativa a requisitos de
transparéncia de sociedade cotadas

2008

Transposicao parcial em Portugal da Directiva 2006/43/CE relativa a revisdo legal das
contas anuais e consolidadas (alterada em 2014)

2010

Transposicdo em Portugal da Directiva 2007/36/CE relativa a direitos dos Accionistas
2013

“Cdédigo de Governo das Sociedades” do IPCG

Revisédo pela CMVM do seu “Cédigo de Governo das Sociedades”
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CORPORATE GOVERNACE

Temas centrais da reforma do CSC de 2006:
» Reformulagao integral dos modelos de governacéo societaria;

« Segregacao entre fiscalizagdo e revisao de contas para
sociedades abertas;

» Apuramento dos deveres dos administradores;

* Inclusao da ‘business judgement rule” e limitacao da
responsabilidade;

« Equiparacao entre grandes sociedades andnimas e sociedades
cotadas;

 Aumento do valor da caucao dos administradores e introdugao
de prestacao de caucao para fiscalizadores;

« Consagracdao da maioria de membros independentes no
conselho fiscal de sociedades cotadas.
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CORPORATE GOVERNACE

Temas Centrais da Codificacao e Regulacao/Fiscalizacao:

Ambito — Auto regulagdo/hetero fiscalizagéo:;

Critérios de Independéncia dos nao executivos;

Composicao e funcionamento dos 6rgéos de governo;

Quérum Estatutarios (tectos, poison pills, voto vs interesse
econdmico/numero de ac¢des para votar/participacao)
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CORPORATE GOVERNACE

Administracao:

- Delegacao (v.g. termos e limites);
Fiscalizacao:

> Independéncia do Presidente do CF ou CA;
> Interlocucao com auditor externo;

- Avaliacao periodica e rotatividade de auditores
externos/prestacao de outros servicos;

o Comissao de remuneracao;

o (Critérios de remuneracao fixa e variavel;

o Gonflito de interesses.
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CORPORATE GOVERNACE

Recentes Eventos Internacionais e Nacionais:
> Centralidade do tema;

- Dificil “dialéctica” entre as vertentes adjectivas e
subjectivas;

- Responsabilidade e regime sancionatério — regulacao e
fiscalizacao;

- Qs diferentes “players” — Banca, Grupos Familiares,
Multinacionais, Capitalismo de Estado, Private Equities,
Fundos e Asset Managers, Hedge Funds;

> A questao cultural — respeito pelas pessoas,
responsabilidade social, consciéncia juridica;
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