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PRESIDENTE DO CONSELHO GERAL DO IPCG

Accionistas

devem

decidir
contratos
de gestao

O poder remuneratorio “nao esta na
gestao”, avisa Rui Vilar. E 6bvio, mas
subsistem alguns mal entendidos...

ELISABETE DE SA esa@negociospt

O Instituto Portugués de Corpora-
te Governance (IPCG) tem em cur-
soadiscussio publicaacercadoseu
anteprojectode Cddigo de Bom Go-
vernodas Sociedades. O documen-
to traduz “um elevado grau de exi-
génciae deconcretizagdo” masnio
éum fato Amedida. “Cadaempresa
terd que encontrar o seu proprio
modelo de acordo com a sua histé-
ria, culturae idiossincrasias”, expli-
caopresidentedoconselhogeral do
TPCG. Temas como adivulgacioin-
dividualizada das remuneragbes, o
diferimento do salario variavel e as
indemnizagoes de saida tém, entre
outros,suscitadoum “debate vivo”,
revela Rui Vilar.

Oanteprojecto passa para a esferada
assembleia-geral de accionistas (AG)
afixacdo dos critérios da politica de
remuneragbes e dos valores em cau-
sa. Porqué retirar as comissoes de
vencimentos esse papel?
Entendemos que a AG deve dar
um mandato claro e preciso as co-
missoes de vencimentos (CV) eque
estas devem ser verdadeiramente
independentes.

0 cheque néio deve ser em branco?

Exacto.Osaccionistas, como pro-
prietarios daempresa, tém direito a
receber informacéo e a deliberar o
essencial dessamatéria ACV depois
fard as fixagbesem concreto. Mascri-
térios comoapercentagemdolucro
liquido a atribuir sio matérias que
devem caber 4 AG. Sobretudo, todo

0 processo deve ser transparente,
paraniotornaestamatérianumaes-
péciedecaixanegra, oquesodcriasus-
pei¢bes e atritos.

Mesmo com o actual medelo de CV,
por que é que essesindroma de caixa
negra continua a existir?
Porqueainformaciiodisponibili-
zada é, muitas vezes, feita com valo-
res agregadosquendo permitem ter
umaideiade comoelessaodistribui-
dos efectivamente por cadaumdos
gestores. Estamos apenas a anteci-
paraquilo que em termos delegisla-
¢Aocomunitiriairdacontecer. Acur-
to prazo, a maioria terd que o fazer,
Seriamaisdesejavel se ofizessemvo-
hntariamente, Euadmito que pos-
sam existir excelentes explicagbes
paraanioadesio aestapritica, mas
nao sou capaz de as imaginar numa
logicade transparénciado mercado.

Varios gestores alegam que a divul-
gagdo individualizada dos salrios
pode comprometer a competitivida-
de das empresas gue concorrem com
multinacionais ndo sujeitas as mes-
mas regras. Concorda?

Se estivermos falar na competiti-
vidade em termos de captagdo de ta-
lento,eutendoadesvalorizaroargu-
mento.Quando, porexemplo, inter-
VEIT NO Processo empresas especia-
lizadas na caca de talentos, elas con-
seguemcomeficiciacontornaracor-
tinadanfo divulgagio do salario.

Outra proposta do anteprojecto pren-
de-secomaaprovacioem AGde even-
tuais indemnizacdes de saida.

E um direito da AG ter um qua-
dro claro e deliberar sobre ele de
maneiraaque ndo hajaequivocose
que ndo sejam os colegas a decidir
quando surgem essas situacdes.

Isto implica divulgar o contrato de
gestdo em sede de AG no inicio dos
mandatos. Eum ponto problematico?
Sim. Devemserdivulgados, pelo
menos, os elementos que os accio-
nistas devem conhecer, designada-
menteas questdes relativasaremu-
neracoes e indemnizagdes. Os ac-
cionistas devem ser informados, so-
bretudo para que também possam
decidir. Eles sdio os responsaveis til-
timos, porque sio os proprietarios
daempresa. Trata-se de umarela-
¢do gestores-donos da empresa.

Mas hd elementos que os accionistas

ndo devam conhecer?

O contratoimplicasempre algu-
mareservaem termos pessoais. Ha
também principios de direito que
defendem a reserva naquilo que é
um contrato de direito privado.

A questao das indemnizagbes de sai-

da tem sido um dos pontos menos

transparentes até hoje nessa relagio

entre gestores e accionistas. Porqué?

Pelos valores envolvidos em al-
guns casos. Mas também por um
mau entendimento de onde esta a
sede do poder remuneratario, que
nio deve estar na gestiio, mas sim
nos accionistas.

Choca-o que existam indemnizagbes
elevadas acordadas entre as partes?

Nio,desde que existaum contra-

"to. Mas os contratos também devemn

estar sujeitos a um quadro de valo-
reselimitesquendo sdofixados pelo
direito privado, mas que a Socieda-
de deve respeitar. Em boa parte, foi
o ignorar desse quadro de valores
que criou distorgdes que depois se
manifestaramde umaformagritan-
te e que contribuiram para a des-
crenganovalor social dasempresas.
Eque noslevou aassistir aactuagoes
— até ilegais - que chegam a0 ponto
de levar accionistas a apedrejar ca-
sas de ex-gestores, como aconteceu
na Escdcia [com o ataque & casa de
Fred Goodwin, ex-CEO do Royal
Bank of Scotland].

Como assistiu a essas furias?

Lembrando-me que, de vezem
quando, o esquecimento de para-
metros éticos pode suscitar reac-
¢bes que também condeno. Mas
que temos que entender comosen-
dooresultadode se terem criado as-
simetrias gritantes que as pessoas
sentem como injusticas.

0 codigo recomenda o diferimento de
509%, ou mais, do saldrio varidvel. 0
Férum Europeu de Corporate Gover-
nance [6rgdo consultivo da Comissdo
Europeia] defende que a proporgio
variavel deve ser razoavel face ao to-
tal, para privilegiar o longo prazo.
Agrande preocupacéo deve sero
alinhamento dos gestores pelos in-
teresses dasociedade e dos accionis-
tas. Ajustamedida, eoequilibriodos
diferentes mecanismos, temqueser
encontrada caso a caso, tendo em

Rul vilar | “Quando ha dinheiro dos contribuintes envolvido, o Estado tem toda a legitimidade para exercer a fiscalizagio.”

contaquestdes comootipode nego-
cioea duragio dos mandatos.

Concebe que a varidvel possa repre-

sentar mais de 50% do saldrio total?

Ogestordeve teruma remunera-
¢do fixa que responda i sua respon-
sabilidade e ao grau e exigéncia das
suas fungdes. A remuneragio fixa,
porsisd,deve valer comotal. O ges-
tor deve poder exercer a sua activi-
dade profissional comatranquilida-
de de ter na remuneragao fixa uma
compensacao suficiente. A variavel
deverd ser um factor adicional.

0 Sector Empresarial do Estado en-

caixa no codigo?

Com as devidas adaptag¢fes, eu
penso que sim.,

Fol gestor piblico durante varios
anos. Como analisa o actual estidio de
arte do governo societario do SEE?

Nao tenho uma informacio
completa. Mas acho que houve um
progresso porpartedo Estadonadi-
vulgaciio das remuneracoes, e isso
épositivo. Achogqueainda é suscep-
tivel de progresso o dominio de es-
colha e nomeagiio dos gestores pi-
blicos, que pode ser objecto de um
Pprocesso mais transparente.

Como avalia o Estado-accionista, no-

meadamente no sector privado?

Também o caminho, inevitavel,
vai no sentido de se acabar com as
‘golden shares’ e as posi¢des privile-
giadas que nao correspondam a po-
sichesefectivasdecapital. Eessadeve
seramedidado poder nasempresas.
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T e
O gestor deve PERFIL
deve ter a EM 2002 SAIL DA GALP PARA
t[‘anquﬂidade A FUNDACAO GLUBENKIAN
de ter no salario P

Emilio Rui Vilar tem um
fixo uma curriculo a perder de vista,

a construido na banca publica,
COITI[?GI’]SHC&O no Governo e em instituicbes
suficiente. A culturais. Nascido no Porto

.z ’ a 17 de Maio de 1939 - estd,
variavel devera ey, A Nt 70
1 " anos -, 0 actual presidente da
Stl’: um factor Fundagdo Calouste Gulbenkian
adlClOTlal. & licenciado em Direito pela
Universidade de Coimbra.
C ou a sua actividade
O s contrat pmlnnal em 1969, exercendo
s contratos fungbes directivas no Banco
2 Portugués de Atlantico,
dCVCm estar e no inicio dos anos 70 fez parte
sujeltos a do grupo de cidadéios que
valores e imites: 7 - e e
O ignorar Econdmico e Social). Estreou-se
na politica em 1974, como
desse quadro secretério de Estado do
contribuiu para e
a descrenca miistro da Ecnomiaenre
. e a -
das CmpresaS. Geral de Depésitos, instituicdo

da qual foi presidente entre
1989 e 1995. Foi ainda lider
_ daGalp de 2001 a 2002.
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E preciso antecipar a excessiva
intromissao legislativa

Sector privado deve mostrar capacidade de se auto-regular

As ondas de choque desta crise estdo
aresultar numa maior intervenco do
Estado na esfera privada. Como estd
aassistir a este movimento?
Acrise levouaque o Estado sur-
gisse como porto de abrigo, a tdbua
de salvacio. Muitas empresas tive-
ramque sesocorrer de ajuda pabli-
ca e acontrapartida politica é, ine-
vitavelmente,umamaior presenca
do Estado. Por vezes, excedendo
aquelesqueseriam osjustosequili-
brios. Mas quando hé dinheiro dos
contribuintes envolvido, o Estado
tem toda alegitimidade para exer-
cerpoderesdefiscalizagioedecon-
trolodaboaaplicagio dessas verbas.

Ofactodeo Estado estar a ocupar este

espaco assusta osector privado?

Temos vivido 25 anos a dizer
‘menos Estado’. Agora, esta crise
tem significado um movimento
acentuado do péndulo para mais

Estado. Nalguns casos, haverd todo
ofundamento, mas noutros casos é
apenas invasio e aproveitamento
politico de uma circunstancia.
Como a virtude estard num ponte
intermédio, € neste momento que
aSociedade deve darumsinal mais
claro de se assumir como capaz de
se auto-regular, paraantecipar uma
excessivaintromissao legislativa. Se
as empresas ndo o fizerem, é natu-
ral que alegislagio ocupe os vazios,
acabando porcriarum sistema mui-

to mais constringente.

A Assembleia da Repiiblica acaba de
aprovar aobrigatoriedade de as cota-
das divulgarem a remunerago indi-
vidual dos administradores. Tem
pena de que esta pritica venha a re-
sultar de uma imposicdo legislativa?
Vivemos num Paisque temuma
sociedade civil fragil, que teve uma
boa parte dasuaeconomianaciona-

Nalguns casos,
havera todo

o fundamento
para uma maior
intervencao.
Noutros, € apenas
aproveitamento
politico.

lizada e que iniciou o processo de
privatizacdo hd 20 anos. Sdo ciclos
muito curtos. Hd processos de
aprendizagem einterioriza¢io que
ainda estdo muito pouco consolida-
dos. Ealturade avangarmos com o
Cddigodo Bom Governo Societario,
econseguirgue o maior nimerode
empresasoadopte, pararesponder
aestavaga.
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Rui Vilar
“E preciso antecipar a
excessiva intromissao
legislativa.”
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Entrevista ao
presidente do
Conselho Geral do
Instituto Portugués de
Corporate Governance.




