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Tal como a espera por Godot, tam-
bém a espera por um Unico codigo
de governo das sociedades perma-
nece a pairar no nosso ordenamento
juridico como mais uma boa ideia a
aguardar concretizagcdo, sem se sa-
ber, porém, o que esperar ao certo,
tal e qual como o Godot, de Samuel
Beckett.

Certo é que, no final do ano passado,
surgiu uma luz ao fundo do tinel com
0 anuncio, pela Comissao do Merca-
do de Valores Mobiliarios (CMVM), de
um projeto de criagdo de um cédigo
de governo das sociedades que tera
a pretensdo de unificar o contetido
do Codigo de Governo das Socie-
dades da CMVM com o Cddigo de
Corporate Governance do Instituto
Portugués de Corporate Governance
(IPCG).

Atualmente, as boas praticas de go-
verno das sociedades, com maior
reflexo nas sociedades abertas, par-
ticularmente nas sociedades emi-
tentes de agdes admitidas a nego-
ciagdo em mercado regulamentado,
dividem-se entre os dois referidos
codigos, que concorrem entre si,
criando ambiguidade e dualidade
de critérios, para além da indefini-
¢&o sobre o “the chosen one”. A sua
coexisténcia passou inclusive a ser
reconhecida pela prépria CMVM,
quando, no seu regulamento sobre
o Governo das Sociedades, ao referir
a obrigatoriedade de adog¢é@o de um
codigo de governo das sociedades
pelas emitentes de a¢des admitidas
a negociagdo em mercado regula-
mentado, admite o recurso a codigos
de governo societério distintos do
modelo publicado por esta entida-
de. Vivemos portanto num tempo de
concorréncia de regras de governo
societario apadrinhada pela propria
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A existéncia de dois modelos de governo das sociedades cuja escolha
e adocao, pelas sociedades, € livre, ndo deixa de ser incongruente
com a ideia de seguranca, transparéncia, verdade e fiabilidade que

se pretende plantar nas sociedades por via das regras de governo

societario.

“Nao podemos
olvidar igualmente
a influéncia
internacional

em matéria de
corporate governance
que se pretende
como uniforme

e em harmonia

com oS preceitos
internacionais, em
beneficio para o
tecido societario
portugués que visa
captar investimento
estrangeiro,

ndo obstante os
tempos de crise e
desinvestimento em
que ainda vivemos”

CMVM e assim vivermos até a unido
dos varios principios e recomenda-
¢Oes de corporate governance.
Sabemos que a corporate gover-
nance visa a maximizagéo do valor
de uma empresa, estipulando re-
gras sobre a direcdo, o controlo e a
gestéo, os direitos e as responsabi-
lidades dos stakeholders e ainda os
procedimentos a seguir na tomada
de decisGes, diminuindo os confli-
tos de interesses. Ora, a existéncia
de dois modelos de governo das
sociedades cuja escolha e adocao,
pelas sociedades, ¢é livre, ndo deixa
de ser incongruente com a ideia de
seguranga, transparéncia, verdade
e fiabilidade que se pretende plantar
nas sociedades por via das regras de
governo societario.

Ndo podemos olvidar igualmente a
influéncia internacional em matéria
de corporate governance que se pre-
tende como uniforme e em harmonia
com os preceitos internacionais, em
beneficio para o tecido societario
portugués que visa captar investi-
mento estrangeiro, ndo obstante os
tempos de crise e desinvestimento
em que ainda vivemos.

Olhando para o Cédigo de Governo
das Sociedades da CMVM e para o
Cédigo de Corporate Governance
do IPCG, que tém como principio
estruturante o “comply or explain” e
estabelecem inimeras recomenda-
¢Oes de boas praticas de governo, é
de realgar positivamente a metodolo-
gia organizativa do primeiro, em face
das suas recomendagdes, na parte
do “comply”, e a inclusé@o, no segun-
do, de principios gerais que servem a
interpretacdo das recomendacdes e
de fundamento ao “explain”. N&o es-
taremos assim perante uma oportu-
nidade de fusé&o estruturada dos dois

modelos, criando-se um modelo de
relatorio de governo societario mais
completo e com recurso a recomen-
dagdes e a principios que sirvam por
completo o principio “comply or ex-
plain”?

A adogdo de um cédigo Unico de
corporate governance a ser aplica-
do pelas sociedades portuguesas &
sim uma boa noticia, aguardando-se
por agora a sua concretizagao alme-
jando o desvanecimento das incon-
gruéncias, ambiguidade e indefinigéo
criadas pela proliferagdo de codigos
e boas praticas aplicaveis, indistinta-
mente, as sociedades.

“Nao estaremos
assim perante uma
oportunidade de
fusdo estruturada
dos dois modelos,
criando-se um
modelo de relatdrio
de governo societario
mais completo

e com recurso a
recomendacoes e

a principios que
sirvam por completo
0 principio comply or
explain?”



