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O INICIO

* O impulso para a entrada do movimento de corporate governance (CG)
em Portugal foi dado pela CMVM, em 1999, com um conjunto de
recomendacoes.

 Este impulso dado pela CMVM teve duas causas proximas:

1. A crise asiatica de 1997

2. Os principios de corporate governance que a OCDE

elaborou em 1999



O INICIO

« Surgindo deste modo, o CG assumiu, em Portugal, alguns tracos

marcantes:

1. A centralidade do regulador no processo de producao de recomendacoes e,
portanto, na determinagcdo do seu conteudo, o que deu ao CG um caracter de

hetero-formacao relativamente as empresas

2. A centralidade das empresas emitentes e do mercado de capitais como

destinatarios dos conteudos e como delimitadores do ambito do CG

3. A centralidade dos fendmenos de crise enquanto fundamento e justificagcao

dos avancgos do CG



O PRESENTE: facto

* Volvidos quase 15 anos, nao obstante muitas alteracdes, pode dizer-se

que, no essencial, aqueles tragos iniciais continuam a marcar o CG em
Portugal:

a centralidade do regulador (a hetero-formacao)

a centralidade das empresas emitentes e do mercado
de capitais

a centralidade dos fenédmenos de crise



O PRESENTE: analise

* A centralidade das empresas emitentes e do mercado de capitais ¢é
natural, mas nao deve significar exclusividade (sociedades nao cotadas;

organizagdes nao societarias, inclusive de caracter publico, etc.)

* Esta centralidade nido deve obstar nem a expansao do CG, nem a sua

especializacao



O PRESENTE: analise

» A centralidade dos fendmenos de crise na conformacao do CG parece

ser inevitavel.

« Mas a extensdo e a profundidade da crise pode implicar variacées

qualitativas relevantes no “modo-de-ser’ do CG:

a tendencial recusa ou constrangimento a auto-regulagcao

o tendencial abandono do nivel de soft law;



O PRESENTE: analise

A centralidade do regulador e da hetero-regulacao: justificavel no

passado, mas a repensar ja no presente e no futuro

* O desejavel papel de outras fontes de CG e da relevancia da auto-

regulacao: o Cddigo do IPCG



O CODIGO IPCG: tépicos

* Objetivos assumidos:

nao contender com a realidade societaria portuguesa;

nado se afastar das orientagdoes nucleares seguidas em

ordenamentos juridicos de referéncia;

ser adaptavel as realidades muito heterogéneas dos destinatarios

potenciais.



A ESTRUTURA (externa)

Uma PARTE GERAL, que acolhe temas transversais:

* Relagao da sociedade com investidores e informacgao;
* Funcionamento dos 6rgaos da sociedade;

* Relagao entre 6rgaos da sociedade;

* Conflitos de interesses;



A ESTRUTURA (interna)

* A formulacao de Principios, que precedem, suportam e balizam as

Recomendacgoes;

e A importancia substantiva dos Principios, mormente em sede de

explain;



O CODIGO E 0S ESTATUTOS

* O cumprimento do Codigo nao pressupoe, nem exige, conteudos

estatutarios especificos;

e Deste modo, as sociedades poderao aderir e cumprir as

recomendacgoes sem necessidade de qualquer alteracao estatutaria;



O CONFRONTO

» Além das diferencas de estilo e de estrutura em geral, destaca-se que o
Codigo IPCG:

1. Nao contraria tectos de voto;

2. Nao se pronuncia, em geral, sobre medidas anti-OPA ou sobre
actuacao no decurso da OPA;

3. Nao se pronuncia sobre quoruns deliberativos da assembleia
geral;



O CONFRONTO... (CONT.)

4. Prevé que, pelo menos, 25% dos administradores nao executivos sejam
independentes, mas admite percentagem menor em funcao da dimensao da
sociedade;

5. A recomendacao a respeito da remuneracao de administradores assenta
numa ideia positiva: “atrair, a um custo adequado a sua situacao,
profissionais qualificados”;

6. Nao exige, além do que decorre ja da lei, a divulgacao de negocios com
accionistas.



A ADAPTACAO

Tendo em conta os documentos postos a consulta publica pela CMVM
(novo Regulamento, Relatorio de Governo), o IPCG ponderara alterar

alguns aspectos do enunciado do Codigo de Governo que aprovou



AS GRANDES QUESTOES

* PORQUE adoptar este Codigo?

Uma resposta fundada nos méritos do Caédigo...

* PARA QUE adoptar este Cédigo?

Uma resposta fundada em razées estruturais: o inicio de uma nova e

decisiva fase do CG em Portugal

1. Que ofereca ao CG uma nova centralidade — a da auto-regulagcao

2. Que, num tempo de intensificacao dos regimes injuntivos, dispense o

regulador da elaboracao de soft law



OS GRANDES DESAFIOS

Assegurar a evolucao do CG relativamente aos seus tracos iniciais:

1. Cimentando o seu perfil (ndo exclusivo) de AUTO-REGULACAO

2. Promovendo a sua EXPANSAO

3. Dissociando o seu desenvolvimento de puros epifendmenos de CRISE



AS EXPECTATIVAS

Quanto ao desenvolvimento tedrico e académico

Quanto a expansao do CG

Quanto a libertacdo da centralidade do regulador

Quanto a sua recepcao e difusao na pratica empresarial

Quanto a um desenvolvimento planeado e em harmonia com a ordem

juridica



OS PARABENS

Parabéns ao IPCG pelo X Aniversario !

Parabéns ao recém-nascido Codigo de Governo das Sociedades !

Muitos e bons anos de vida ao bom governo societario em Portugal !



