IDEAS LLYC

EXPLORAR. INSPIRAR.

RELATORIO

CUMPRIR E
EXPLICAR.
COMUNICACAO
E GOVERNO
CORPORATIVO

Madrid, 14 de agosto de 2019



IDEASLLYC

INTRODUCAO

Andrei Shleifer e Robert W. Vishny, professores

da Universidade de Harvard e da Chicago Booth
School, respetivamente, definem o governo
societario como «as formas e os meios pelos quais
aqueles que proporcionam fundos financeiros
garantem ter um retorno adequado dos
respetivos investimentos».

No entanto, a empresa Deloitte vai além da
dimensao financeira, continuando, no entanto,

a centrar-se na criacdo de valor: «O governo
societario é o conjunto de regras, principios

e procedimentos que regem a estrutura e o
funcionamento dos 6rgdos sociais de uma
empresa. Especificamente, estabelece as
relacdes entre o érgao de direcdo, o conselho de
administracdo, os acionistas e as restantes partes
interessadas, e estipula as regras que regem

o processo de tomada de decis@es relativas a
empresa para a criacao de valor.»

“A transparéncia
Nnao é uma
estratégia nem
uma op¢ao, mas
uma condicao
incontornavel”

Por sua vez, a Organiza¢do para a Cooperagao e
Desenvolvimento Econémico (OCDE) e o grupo
de paises que comp8em o G20 incluem dois
conceitos adicionais: longo prazo e integridade.
Estes declaram que «o objetivo do governo
societario é facilitar a criagdo de um ambiente de
confianga, transparéncia e presta¢do de contas,
necessario para promover os investimentos
alongo prazo, a estabilidade financeira e a
integridade comercial».

A OCDE envolve as empresas na criacao de um
ambiente de confianga que facilite o crescimento
econémico. Um dos principios necessarios para
criar confianga é a transparéncia. As mudancas
de paradigma em torno da propriedade da

Cumprir e explicar.
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informacao, libertada, em boa medida, do respetivo
(des)controlo e dos efeitos que produz, levam-nos
para um novo cendrio para as empresas, em que

a transparéncia nao é uma estratégia nem uma
op¢do, mas uma condigdo incontornavel.

De facto, estamos na era da hipertransparéncia,
0 aspeto de um tempo em que «ndo ha para
onde fugir, ndo ha onde esconder-se», segundo
Andrea Bonime-Blanc, fundadora da empresa
GEC Risk Advisory. Tanto assim é que o primeiro
exercicio que uma organizacdo deve fazer para
enfrentar esta nova era é aceitar que esconder-
se ndo é uma opgao, nem ficar calada, e muito
menos ser um sujeito passivo dos didlogos que
em torno dela se geram.

O CONTROLO DO PODER

O governo societario de uma empresa abrange as
seguintes areas:

+ atomada de decisdes relacionadas com a
direcdo estratégica geral e as politicas da
empresa - investimentos, fusdes e aquisi¢des,
nomeacao de executivos e planos de sucessao;

+ 0s mecanismos de controlo do bom
desempenho da direcdo executiva e a
implementac¢do do plano estratégico aprovado;

+ aconformidade regulamentar (compliance)
- 0 estabelecimento das politicas e dos
procedimentos adequados, a fim de assegurar
gue a empresa e os respetivos dirigentes,
funcionarios e terceiros cumprem as leis
aplicaveis;

+ asrela¢des entre os principais érgaos sociais da
empresa, assim como os direitos e deveres de
cada um - conselho de administrac¢do, érgao de
direcdo e acionistas.

O denominador comum é o controlo do poder
de decisdo. «Poder é a capacidade de influenciar
as pessoas para agirem de determinada
maneira», afirmam White e Bednar, autores

do livro Organizational Behavior: Understanding
and Managing People at Work. O controlo surge
em todos os modelos de governo societario;

no entanto, para poder controlar, é necessario
conhecer primeiro, dai a ligacdo entre a
transparéncia e o reporting.
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DO RELAT@RIO FINANCEIRO
AO RELATORIO INTEGRADO

Uma das bases de um bom governo societario
€ manter os stakeholders informados sobre
0s eventos que podem causar um impacto no
desempenho e, sobretudo, na evolu¢do dos
resultados. Esta obrigacdo de transparéncia
manifesta-se, de forma geral, nas politicas de
comunicagdo, com uma frequéncia avaliada
nos relatérios periédicos e, pontualmente, nos
roadshows.

Na area do reporting, os relatérios mais comuns
S3o os seguintes:

+ orelatério de gestdo, que inclui a demonstracao
de resultados do exercicio - geralmente faz
parte do relatério e contas, documento que
relne mais informacdo sobre os diferentes
aspetos da empresa;

+ orelatério do governo societario, que ja é
obrigatdrio em alguns paises - o capitulo mais
importante é dedicado a remunerag¢do dos
diretores e dos executivos principais;

o relatdrio de sustentabilidade ou de
responsabilidade social corporativa - nao
é obrigatério, mas ha uma grande pressdo
da parte dos organismos reguladores e da
empresa para que seja publicado anualmente.

O International Integrated Reporting Council
(IIRC) ¢ uma associacao global de reguladores,
investidores, empresas, criadores de normas,
contabilistas e ONG que promove uma evolucao
dos relatérios empresariais com base numa nova
forma de comunicar. A visdo do IIRC é alinhar

a atribuicdo de capital e o comportamento
empresarial com objetivos mais abrangentes

de estabilidade financeira e desenvolvimento
sustentavel, com base no ciclo de apresentacdo de
relatérios e pensamentos integrados.

Aintroducgdo do relatério integrado facilitaria o
controlo das empresas, uma vez que se centra nos
objetivos, nas estratégias a desenvolver para os
alcangar e nos riscos que podem ser encontrados
no caminho para um futuro declarado. E essencial
que as dire¢Bes de comunicagdo insistam na
adocdo do relatodrio integrado e superem a
resisténcia dos departamentos financeiros, sempre
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relutantes em declarar objetivos econémicos,
especialmente nos tempos atuais, caracterizados
pela incerteza e pela rapidez da mudanca.

De facto, o relatério integrado tem muito em conta
a gestao dos ativos intangiveis, que representam
52 % do valor total das empresas cotadas na bolsa
em todo o mundo, segundo o Global Intangible
Finance Tracker (GIFT™), da Brand Finance. No
entanto, o estudo revela que 76 % do valor
intangivel global continua por contabilizar nos
balancos financeiros. O valor dos ativos intangiveis
ocultos aumenta 25 % por ano, um crescimento
cinco vezes mais rapido do que o dos ativos
tangiveis declarados (5 %), assim como o do valor
global das empresas (18 %).

DO REPORTING AO
DIALOGO

A comunicagdo pode ser abordada como
ferramenta ou como fungdo. Quando se opta pela
primeira versdo, ndo esta incluida na formulacdo
estratégica da organiza¢do - simplesmente

existe para a descrever. Felizmente, em muitas
empresas, a comunicacao faz parte da abordagem
estratégica, que é a primeira atividade do conselho
de administragdo.

Frequentemente, a comunicag¢do é valorizada
quando a empresa enfrenta uma situagao que
pode prejudicar a reputacdo. Torna-se uma agao
de resposta a uma circunstancia, e um dos ativos
intangiveis mais valorizados, especialmente
quando se perde.

A governacao de uma organizagdo requer o
exercicio constante da comunicagdo em muitas
das facetas que tem. Em alguns casos, é uma
questdo de reporting de resultados financeiros e
ndo financeiros - uma expressao infeliz, criada
para nao referir diretamente todos os outros
resultados, nomeadamente aqueles que tém a
ver com o impacto ambiental e social. A prépria
expressao revela o carater secundario de tais
resultados, em comparag¢do com os valores que
marcam o futuro da empresa.

E verdade que a necessidade de comunicar os
resultados ndo financeiros resulta da pressao

social, que é exercida para levar as empresas a
explicarem os efeitos da interven¢do destas no
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“O valor dos ativos
intangiveis ocultos
aumenta 25 % por
ano”

ambiente que as rodeia. Esta pressdo comegou a
ganhar forca ha algumas décadas. A esta pressao
juntaram-se recentemente alguns dos maiores
fundos de capital do mundo que consideram os
fatores ESG (Environment, Social and Governance)
como critérios adicionais para a tomada de
decisdes de investimento.

Dentre esses fundos, o BlackRock é o maior do
mundo, tendo o diretor executivo, Larry Fink,
declarado ao jornal Financial Times, em outubro do
ano passado, que «o investimento sustentavel sera
no futuro um componente central do modo como
todos investirdo». Embora, na opinido de Larry
Fink, «estejamos apenas nas etapas iniciais», 0s
ativos nos exchange-traded funds (ETF) que incluem
fatores ESG crescerdo de 25 mil milh&es para 400
mil milhdes de ddlares numa década.

Além do reporting, a comunicacdo é essencial para
manter os érgaos de decisdo em contacto com 0s
stakeholders. As empresas tém de ouvir, de forma
organizada, todos os que com elas se relacionam, o
que requer, em primeiro lugar, vontade de dialogar
COM as pessoas.

As tecnologias da informagdo tornam estes
didlogos cada vez mais personalizados e
individuais, de tal forma que, por ser pouco preciso,
0 conceito de stakeholder se tornou obsoleto.
Considerar que todos os funcionarios pensam o
mesmo ou se relacionam da mesma maneira com
a empresa é um erro crasso. Pensar e agir como se
todos os clientes quisessem manter o mesmo tipo
de relacao com a marca € uma falha inadmissivel.
Hoje estamos muito mais no one on one do que na
tertulia, embora esta, metaforicamente levada para
0 ambito das redes sociais, influencie e, na maior
parte das vezes, marque a agenda das conversas.
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CUMPRIR OU EXPLICAR

Aideia central do Cédigo do Bom Governo da
Comissao Nacional do Mercado de Valores (CNMV)
de Espanha, que se baseia nos documentos de
referéncia da governacdo de empresas, é que uma
empresa deve «cumprir ou explicar». «Cumprir»
refere-se ndo apenas as normas legais, mas
também as que derivam das boas praticas que

o organismo regulador entende que devem ser
implementadas nas empresas. «Explicar» centra-se
no incumprimento destas boas praticas, tais como
ndo informar ou ndo discriminar a remuneracao
dos membros do conselho de administracao e

da equipa executiva. Outro exemplo recente de
«explicar» sdo as politicas de igualdade de género
(percentagem de mulheres entre os funcionarios e,
sobretudo, nos érgaos de direcdao e administra¢do).

Em Espanha e no Brasil, os reguladores do
mercado de valores acreditam que o exercicio
da «explicacao» deve ser utilizado para revelar
0s comportamentos que ndo cumprem os
padrées da boa governacdo. Ao terem de se
retratar, permitem que os grupos de interesse,
especialmente os investidores, avaliem a
qualidade do governo societario destas
empresas. O problema do exercicio explicativo
proposto pelos reguladores é que é feito
depois de o desempenho ou o comportamento
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econdmico da empresa terem sofrido danos.
Como se diz na América Ibérica, explica-se mais
tarde que «Inés morreu».

Um inquérito recente realizado pela ABERJE
(Associacdo Brasileira de Comunicagao
Empresarial) sobre o panorama da ética e
transparéncia nas organiza¢8es que atuam no
Brasil mostra que a maior parte das empresas
(77 %) tem comissOes de conformidade,
estruturas formais em que as visdes e praticas
da comunicagdo corporativa no contexto da
governacgdo sdo cada vez mais debatidas.

No contexto brasileiro, duas instituicbes que
trabalham especificamente em questdes

de governo societario e comunicagdo tém
recomendacdes para o tema da comunica¢do na
area das finangas e dos investimentos, o que se
opde a visdo da tradi¢do financeira.

O Instituto Brasileiro de Governanga Corporativa
(IBGC), fundado em 1995, acredita que o novo
impulso da comunicagdo se deve a fatores que
vao além do estabelecimento de limites para o
poder e da cultura organizacional tradicional.

No Cédigo das Melhores Praticas de Governanga
Corporativa, o IBGC afirma que «a comunicacao
desempenha um papel cada vez mais estratégico
nas organizacdes, contribuindo para a criagao

de valor e melhorando os resultados. Ao
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mesmo tempo, a sociedade é mais exigente, o
que traz um novo padrdo de comunicagdo. As
pessoas comec¢am a adotar um comportamento
participativo, que requer comentarios, discussées
e opinides sobre as atividades das organizacdes.

A ABERJE insiste nesta ideia ao afirmar que

a comunicagao de uma organizagao adquire
dimensdes sistémicas: «Na sociedade atual,
organizacdo € sinénimo de comunicacdo. Gracas
a comunicacdo, na sua dimensao institucional, de
mercado, humana e arquitetdnica, entre outras,
a organizagdo € percecionada e expressa-se

nas suas relacdes com o publico e respetivas
redes, com a sociedade e com os mercados.
Neste ambiente marcado por uma produgao

de informacdo intensiva e conveniente, a

Os seis principios promovidos pela OCDE e pelo G20
para o desenvolvimento do bom governo societario
requerem o envolvimento do departamento de
comunicagdo, cuja missdo mais relevante é criar
uma cultura de dialogo com os grupos de interesse
que permita fazer uma gestdo equilibrada de todos
o0s intervenientes na gestdo empresarial.

Os seis principios sdo os seguintes:

1. Garantir a base de um enquadramento
eficaz do governo societario. Deve promover
mercados transparentes e justos, assim como
uma atribuicdo eficiente dos recursos. Deve ser
consistente com o principio da legalidade e o
apoio eficaz a supervisdo e ao cumprimento.

2. Os direitos e o tratamento equitativo dos
acionistas e respetivos papéis fundamentais
no ambito da propriedade. Deve proteger e
facilitar o exercicio dos direitos dos acionistas e
o tratamento equitativo de todos eles, incluindo
as minorias.

3. Investidores institucionais, mercados de valores
e outros intermediarios. O governo societario
tem a missao de criar incentivos para se

transparéncia, a participacao social, a experiéncia
e 0s problemas publicos antigos e novos,

as comissOes de gestao e os conselhos de
administracao tém de gerir ndo sé os aspetos
tangiveis da organizacdo, mas sobretudo os
intangiveis.»

Concluindo, a comunicag¢do ndo existe apenas
para explicar quando ha incumprimentos

ou desvios dos padrdes. Enquanto funcao e
enquanto capacidade, a comunicagdo é o plasma
que transporta as substancias nutritivas que as
empresas tém de fornecer a todas as pessoas
com quem se relacionam. Nao é possivel aceitar
a tese de «cumprir ou explicar», mas é essencial
que haja um empenho sincero na explicacao,
porque é impossivel cumprir sem explicar.

conhecerem as opinides de toda a cadeia de
investimento e proporcionar aos mercados
informacdo sobre como contribui para a boa
gestdo empresarial.

4. O papel dos grupos de interesse no
governo societario. O enquadramento deve
reconhecer os direitos dos grupos de interesse
estabelecidos por lei ou por acordos entre as
partes e incentivar a cooperacdo ativa entre
as empresas e 0s grupos de interesse, a fim
de criar riqueza e postos de trabalho, sob a
perspetiva da sustentabilidade financeira da
empresa.

5. Divulgacao de dados e transparéncia. Deve
assegurar o rigor e a disponibilidade atempada
da informacdo e de todos os materiais relativos
a empresa, incluindo a situac¢do financeira,
os resultados, a gestdo, a propriedade e a
governacao.

6. As responsabilidades do conselho de
administracdo. Deve orientar a estratégia
da empresa, o controlo da equipa de gestao
pelo conselho e a prestacdo de contas aos
acionistas.
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K
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Financeira. Com uma carreira com mais de 20
anos de experiéncia em comunicagdo, Jorge Lopez
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Tel. +57 1 7438000

Lima

Luis Miguel Pefia

Impena@Ilorenteycuenca.com

Av. Andrés Reyes 420, piso 7
San Isidro
Tel. +51 1 2229491

Quito

Carlos Llanos
Diretor-geral

cllanos@llorenteycuenca.com

Avda. 12 de Octubre N24-528 y
Cordero - Edificio World Trade
Center - Torre B - piso 11

Tel. +593 2 2565820

REGIAO SUL

Juan Carlos Gozzer
Sécio e Diretor-geral Regional

jcgozzer@llorenteycuenca.com
S&o Paulo y Rio de Janeiro

Cleber Martins
Sécio e Diretor-geral

clebermartins@llorenteycuenca.com

Rua Oscar Freire, 379, Cj 111
Cerqueira César SP - 01426-001
Tel. +55 11 3060 3390

Ladeira da Gléria, 26
Estudios 244 e 246 - Gldria
Rio de Janeiro - R

Tel. +55 21 3797 6400

Buenos Aires

Mariano Vila
Diretor-geral

mvila@llorenteycuenca.com

Av. Corrientes 222, piso 8.
C1043AAP
Tel. +54 11 5556 0700

Santiago

Francisco Aylwin

Presidente Conselheiro
faylwin@llorenteycuenca.com
Magdalena 140, Oficina 1801,

Las Condes
Tel. +56 22 207 32 00

llorenteycuenca.com




IDEAS LLYC

EXPLORAR. INSPIRAR.

IDEAS é o Departamento de Lideranca através do
Conhecimento da LLYC.

Porque estamos testemunhando um novo
modelo macroeconémico e social. E a
comunicag¢do nao fica atras. Avanca.

IDEAS LLYC é uma combinagdo global de
relacionamento e troca de conhecimentos que
identifica, se concentra e transmite os novos
paradigmas da comunicag¢do a partir de uma
posicdo independente.

Porque a realidade ndo é preta ou branca existe
IDEIAS na LLYC.

llorenteycuenca.com
Www.revista-uno.com.br



