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O Codigo de Governo das Sociedades, bem como o Relatorio agora apresentado decorrem de
um protocolo estabelecido entre a Comissao de Mercado de Valores Mobiliarios e o IPCG, que
assinalou a transicao das materias de governo societario para um modelo de autorregulagao,
que compreendeu a constituicao do codigo do IPCG e de um processo de monitorizagao da sua
implementacao, no qual se inclui este relatorio da comissao de acompanhamento.
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nao ser uma sociedade cotada em bolsa.

De acordo com a lista de empresas monitorizadas pela adogao das
recomendacgoes do Codigo de Governo das Sociedades durante o exercicio
de 2019, o banco de capitais publicos gerido por Paulo Macedo € uma das
33 sociedades avaliadas no Relatorio Anual de Monitorizacao do Codigo de
Governo das Sociedades.

A

O Relatorio nao isola os resultados das emitentes, “mas este € um dado
relevante, na medida em que € ambicao do Instituto que o Codigo sirva de
benchmark para o tecido empresarial portugués”, revela fonte do IPCG.

Recorde-se que o Codigo de Governo das Sociedades, bem como o
Relatorio agora apresentado decorrem de um protocolo estabelecido
entre a Comissao de Mercado de Valores Mobiliarios e o IPCG, que
assinalou a transicao das matérias de governo societario para um modelo
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de autorregulacao, que compreendeu a constituicao do codigo do IPCG e de um processo de monitorizacao da sua
implementacao, no qual se inclui este relatorio da comissao de acompanhamento.

O documento refere-se a avaliagao do exercicio de 2019 das 33 sociedades emitentes que adotaram o Codigo e
conclui que 80% das recomendacoes sao cumpridas. Uma percentagem que sobe para 86% se considerarmos apenas
as cotadas que compoe o indice bolsista PSI-20, o que representa uma melhoria de 2 pontos percentuais em relagao
ao Relatorio anterior.

A lista de 33 sociedades & composta por: Altri SGPS; BCP; CGD; Cofina; Corticeira Amorim; CTT — Correios de Portugal;
EDP - Energias de Portugal; EDP Renovaveis; Ramada Investimentos e Industria; Estoril-Sol; Flexdeal SIMFE; Galp
Energia; Glintt - Global Intelligent Technologies; Grupo Media Capital; Ibersol; Impresa; Inapa - Investimentos,
Participacoes e Gestao; Jeronimo Martins; Lisgrafica - Impressao e Artes Graficas; Martifer; Mota-Engil, Engenharia e
Construcao; NOS; Novabase; Pharol SGPS; REN — Redes Energéticas Nacionais; Semapa; Sonae SGPS; Sonae Capital;
Sonae Industria; Sonaecom; Teixeira Duarte; The Navigator; e VAA — Vista Alegre Atlantis.

RECOMENDADAS

BlackRock reforcou posicao na CaixaBank para 3,23%

José Varela Rodrigues 08 Dez

Blackrock reforcou-se com mais de 193,57 milhdes de titulos que, ao preco de mercado (cerca de 2,26 euros por acao), estao
avaliados em 437,47 milhoes de euros.

RCF nan haixa reanicitne minimne nriidanciaic an
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Codigo de Governo das Sociedades: 80% das cotadas cumpre a
generalidade das recomendacoes

Maria Teixeira Alves 19 Novembro 2020, 11:36

5
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Na avaliacao do exercicio de 2019 das 33 sociedades emitentes que adotaram o Codigo
constata-se que 80% das recomendacoes sao cumpridas. Uma percentagem que sobe para 86%
se considerarmos apenas as cotadas do PSI-20. A adesao ainda é inferior a 50% nas
recomendacoes sobre o papel do orgao de fiscalizacao no que toca a politica de risco e na
designacao de um coordenador dos administradores independentes.

De acordo com o Relatorio Anual de Monitorizacao do Codigo de Governo das Sociedades (CGS), a maioria das
cotadas portuguesas cumpre a generalidade do Codigo, que é de adesao voluntaria e que foi introduzido em 2018
pelo Instituto Portugués de Corporate Governance (IPCG), de acordo com o comunicado da Comissao de
Acompanhamento e Monitorizacao.

A elaboragao do documento compreendeu a analise dos relatorios de trinta e trés sociedades emitentes e um
“constante dialogo entre as partes”, que segundo a Comissao foi fundamental para o esclarecimento das 117
subrecomendacoes que foram produzidas para efeitos de monitorizacao das 60 recomendacoes originais do Codigo.

PUBLICIDADE
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O documento refere-se assim a avaliacao do exercicio de 2019 das 33 sociedades emitentes que adotaram o Codigo e
conclui que 80% das recomendagoes sao cumpridas. Uma percentagem que sobe para 86% se considerarmos apenas
as cotadas que compoe o indice bolsista PSI-20, o que representa uma melhoria de 2 pontos percentuais em relagao
ao Relatorio anterior.

Pedro Maia, Presidente da Comissao de Acompanhamento e Monitorizagao do CGS 2019, realca que o exercicio
anterior foi de transicao pela introducao do CGS perto do final do ano fiscal. “Desta vez, as empresas emitentes
tiveram tempo para adequar as suas praticas as recomendacoes defendidas no Codigo”.

Na avaliacao deste ano destacam-se pela positiva as melhorias verificadas na implementacao de boas praticas nas
areas de Avaliacao de Desempenho, Remuneragoes e Nomeacoes, que tiveram uma média de acolhimento de 84%
que compara com 78% no Relatorio anterior. Mas também também houve uma melhoria nas praticas de Gestao de
Risco (87% que compara com 84% no ano anterior), assim como nas recomendacoes de Informacao Financeira
(passou de 57% para 69%).

As praticas com adesao mais elevada, de 100%, estao relacionadas com dominios de informacao, prevencao de
irregularidades, prevencao de conflitos de interesse, declaragao sobre politica de remuneracoes e sistemas de gestao
de risco, diz o relatorio.

Onde é que as cotadas seguiram menos as recomendacoes do codigo de corporate governance?

Mas ha recomendacoes que de um ano para o outro foram menos seguidas pelas cotadas. Segundo o comunicado da
Comissao de Acompanhamento, “verificaram-se oportunidades de melhoria” nas praticas relacionadas com
Acionistas e Assembleia Geral (84% quando no ano passado a percentagem estava em 87%), e na Administracao Nao-
Executiva e Fiscalizagao (72% versus 74%). As recomendacoes associadas a Administracao Executiva mantiveram o
nivel de adesao de 79%.

A Comissao aponta ainda como “oportunidades de melhoria” cinco matéerias que tiveram uma adesao inferior a 50%,
“ainda que com evidentes aperfeicoamentos em relagao ao exercicio anterior”. Sao elas recomendacgoes ao nivel da
comissao de nomeacoes de membros de 0rgaos sociais e de quadros dirigentes; do papel do orgao de fiscalizagao no
que diz respeito a politica de risco; da definicao de certos aspetos da relacao com o revisor oficial de contas; das
recomendagoes ao nivel do tema das partes relacionadas; e no que toca a designacao de um coordenador dos
administradores independentes. Nas empresas do PSI-20 todas estas areas tém uma adesao superior a 50% a
excecao da que diz respeito ao coordenador dos administradores independentes.

Pedro Maia, Presidente da Comissao de Acompanhamento e Monitorizagao do CGS 2019, mostra-se em comunicado
“satisfeito por verificar uma melhoria na adesao das recomendacoes do Codigo. Um efeito expectavel, na medida em
que o exercicio anterior foi de transicao pela introducao do CGS perto do final do ano fiscal”.

“E evidente no Relatorio uma maior adesdo das empresas do PSI-20 as recomendacdes, mas a generalidade das
cotadas analisadas tém também uma forte adesao as boas praticas defendidas pelo documento, o que oferece
seguranca aos respetivos stakeholders e pode motivar outras empresas a acompanhar esta pratica”, acrescenta Pedro
Maia.

Recorde-se que o Codigo de Governo das Sociedades, bem como o Relatorio agora apresentado decorrem de um
protocolo estabelecido entre a Comissao de Mercado de Valores Mobiliarios e o IPCG, que assinalou a transicao das
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Principais Conclusoes em alineas:

+ 80% das recomendacgoes do CGS sao seguidas pelas sociedades emitentes que aderiram ao Codigo. A adesao é de
86% no caso das empresas cotadas no PSI-20;

- Verifica-se uma melhoria de 2 pontos percentuais na avaliacao deste ano (exercicio de 2019) versus a do ano
passado (exercicio de 2018);

* 84% das recomendacoes relacionadas com Avaliacao de Desempenho, Remuneracoes e Nomeacgoes sao seguidas
pelas empresas emitentes;

* 87% das praticas de Gestao de Risco sao acompanhadas pelas sociedades emitentes;

* 84% das recomendacoes associadas a Acionistas e Assembleia Geral sao adotadas pelas empresas analisadas. Um
decréscimo de trés pontos percentuais face ao Relatorio anterior;

« 79% das mateérias relacionadas com a Administracao Executiva sao seguidas pelas sociedades analisadas;

* 72% das indicacoes relacionadas com Administracao Nao-Executiva e Fiscalizacao sao acompanhadas pelas
empresas emitentes. Dois pontos percentuais abaixo do Relatorio anterior.

« As praticas com uma adesao mais elevada, de 100%, estao relacionadas com dominios de informacao, prevencao de
irregularidades, prevencao de conflitos de interesse, declaracao sobre politica de remuneragoes e sistemas de gestao
de risco;

- Em sentido inverso, verifica-se que ha 5 matérias com uma adesao inferior a 50%, nomeadamente, na comissao de
nomeacgoes de membros de o0rgaos sociais e de quadros dirigentes; no papel do o6rgao de fiscalizagao no que diz
respeito a politica de risco; na definicao de certos aspetos da relacao com o revisor oficial de contas; nas
recomendacgoes sobre partes relacionadas; e na designagao de um coordenador dos administradores independentes.

« Nas empresas do PSI-20 todas estas areas tém uma adesao superior a 50% a excecao da que diz respeito ao
coordenador dos administradores independentes.

5
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RECOMENDADAS
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Codigo do IPCG passou a apelar a “promocao do éxito a longo prazo da
sociedade”

Maria Teixeira Alves 07 Dezembro 2020, 17:55
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O Codigo de Corporate Governance do IPCC foi alterado. Rui Dias, membro da Comissao
Delegada que preparou a revisao, explicou que “muito do que o Codigo ja previa em matérias
como remuneragoes e transacoes com partes relacionadas passou a ter assento no Codigo dos
Valores Mobiliarios, pelo que o nosso Codigo teve que ser alterado em conformidade, para
evitar sobreposicoes ou incoeréncias com a lei”.

O Instituto Portugués de Corporate Governance (IPCG) procedeu a uma revisao em 2020 do Codigo IPCG 2018, no final
de julho, e que tera efeitos na Monitorizacao do Codigo do proximo ano. A proposito desta revisao, o Jornal
Economico entrevistou Rui Dias, diretor executivo da Comissao Executiva de Acompanhamento e Monitorizacao do
Codigo e membro da Comissao Delegada que preparou a revisao do documento, que explicou que as alteracoes
efetuadas decorrem das aprendizagens obtidas nos dois exercicios de monitorizagao ja realizados e da identificacao
de boas praticas internacionais.

Este € o codigo de corporate governance que assinalou a transicao das matérias de governo societario para um
modelo de autorregulacao, que contou com o apoio da CMVM, e que tem a ambicao de ser o benchmark para o tecido
empresarial portugués, e nao apenas para as empresas cotadas.

PUBLICIDADE
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Ver novamente

Saiba mais

O que é que foi alterado?

O Codigo foi revisto nos termos previamente acordados pelo IPCG com a CMVM, por um lado, e com a Associagao de
Empresas Emitentes (AEM) por outro, conforme protocolos celebrados com essas entidades em 2017 e 2018.

Recordando brevemente a historia deste Codigo, foi no quadro daquele primeiro protocolo que a CMVM se
comprometeu a revogar o seu proprio Codigo, entao em vigor, e abriu caminho para a autorregulacao e o surgimento
do Codigo do IPCG. E com a AEM ficaram fixados os termos da criacao de um novo sistema de acompanhamento e
monitorizacao do Codigo.

Para compreender as alteracoes feitas nesta revisao de 2020, € necessario ter presente que elas resultam desde logo
da experiéncia de monitorizacao que adquirimos desde 2018. Isso permitiu-nos introduzir alguns acertos,
reordenando e agrupando algumas recomendacoes.

Juntou-se depois a necessidade de considerar as alteracoes ao Codigo dos Valores Mobiliarios, que estavam em
preparacao (e em agosto deste ano se concretizaram), com reflexo no Codigo. Muito do que o Codigo ja previa em
matérias como remuneragoes e transacoes com partes relacionadas passou a ter assento no Codigo dos Valores
Mobiliarios, pelo que o nosso Codigo teve que ser alterado em conformidade, para evitar sobreposicoes ou
incoeréncias com a lei.

Por fim, a revisao de 2020 serviu ainda para atender as ultimas tendéncias internacionais de corporate governance.
Isso & visivel numa novidade introduzida no Codigo: uma nova recomendacao sobre sustentabilidade, sem paralelo
no Codigo anterior, que apela as nogoes de “promocao do éxito a longo prazo da sociedade” e de “contribuicao para
a comunidade em geral”.

Estas alteracoes surgem do exercicio de revisao que se comprometeram a fazer bienalmente - o chamado exercicio
de autorregulacao. Onde é que detetaram mais lacunas e até que ponto é que esta revisao corrige essas lacunas?

A experiéncia de monitorizacao permitiu-nos identificar trés tipos de necessidades de alteragao. Primeiro, por
termos detetado existirem recomendacoes que parcialmente coincidiam com a lei, o que trazia dificuldades de
interpretacao. Depois, porque em alguns casos eram visiveis certas repeticoes de contetdo, causando duvidas sobre
se 0 que era exigido numa recomendacao Y nao tinha sido ja pedido numa recomendacao X.

Por fim, encontramos alguns casos em que, muito embora as recomendacgoes fizessem pleno sentido num plano
teorico, tornavam-se na pratica insuscetiveis de serem verificadas - o que levou a que fossem agora modificadas em
conformidade.

Estes pontuais ajustamentos foram concretizados na versao agora revista do Codigo, que procuramos aprimorar. Isso
permitira, por um lado, maior clareza para as emitentes que adotem o Codigo e, por outro, maior precisao no
trabalho da Comissao encarregada da monitorizacao (a CEAM).

A CMVM participou nessa revisao? Quem mais participou?

Sim, a CMVM foi previamente auscultada. Também as sociedades emitentes, por intermédio da Associacao de
Emitentes. Por fim, os membros da Comissao de Acompanhamento e Monitorizagao, que inclui reputados
especialistas nesta area, tanto juristas como gestores, intervieram também com sugestoes importantes que
moldaram o resultado final.
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Para dar uma breve ideia do processo, que se estendeu por varios meses, tudo comegou com a nomeacgao de uma
Comissao Delegada de trés elementos, designados pelo IPCG e pela AEM -Associacao de Empresas Emitentes, que fez
um estudo preparatorio, reuniu diversas vezes para a sua analise e discussao e, com base nesses trabalhos, chegou a
um acordo preliminar sobre a redacao da proposta de revisao. Foi esse documento que circulou pela CMVM e pelas
emitentes, colhendo em todos esses contactos contributos valiosos.

A Proposta foi entao submetida a Comissao de Acompanhamento e Monitorizagao, responsavel pela sua aprovacao.
Foi entao esta Comissao que, apos analisar o texto, debaté-lo com os membros da Comissao Delegada, que
acompanharam sempre os trabalhos, e introduzir certas modificacoes da sua autoria, aprovou o texto final, que hoje
corresponde ao Codigo do IPCG na sua versao revista de 2020.

Por fim, também o Conselho Geral do IPCG se pronunciou favoravelmente a aprovacao do texto na sua redagao final.
Qual é a expectativa de adesao a estas novas recomendagoes? Quando sera feito esse balan¢o?

Tratando-se de uma revisao, e nao de um novo Codigo, o Codigo revisto em 2020 entrou de imediato em vigor. Por
isso, as empresas emitentes estao ja no processo de procurar adequar ao novo teor das recomendagoes 0s seus
relatorios de governo societario, relativos ao exercicio do ano de 2020, a serem apresentados em 2021.

O balango do acolhimento do Codigo revisto ocorrera daqui a sensivelmente um ano, ao terminarmos o trabalho de
monitorizacao relativo ao exercicio de 2020, trabalho esse que sera feito ao longo de 2021, com base nos relatorios de
governo societario que virao a ser publicados pelas empresas emitentes em 2021.

A nossa expectativa € a de que as emitentes se adaptem com facilidade a nova redacao do Codigo e que possam, em
geral, pelo menos manter o nivel de acolhimento. Também no inicio da monitorizacao que agora terminamos,
tinhamos antevisto uma ligeira melhoria do nivel de acolhimento do Codigo, em relacao ao ano anterior, e isso
confirmou-se. Esperamos agora que isso volte a suceder.

Onde é que se nota que ha ainda uma maior resisténcia as recomendagoes do Codigo?

No computo global do Codigo, ha cinco matérias com uma adesao inferior a 50%, ainda que com visiveis melhorias
em relacao ao exercicio anterior. Sao elas as matérias de comissao de nomeacoes de membros de orgaos sociais e de
quadros dirigentes, do papel do orgao de fiscalizacao no que diz respeito a politica de risco, da definicao de certos
aspetos da relagcao com o revisor oficial de contas, das partes relacionadas e da designacao de um coordenador dos
administradores independentes.

Nas empresas do PSI-20, quase todas estas areas tém uma adesao superior a 50% (excecao apenas da que diz
respeito ao coordenador dos administradores independentes).

E pelo contrario, onde é que se verifica que ha uma maior adesao?

De entre as recomendagoes mais acolhidas, estao, por exemplo, matérias como a divulgacao de informacao
societaria, a declaragao sobre politica de remuneracao, a estruturacao de sistemas de gestao de risco e controlo
interno, a existéncia de uma politica de comunicagao de irregularidades (whistleblowing), a adocao do principio one
share, one vote, a designacao de uma comissao de remuneragoes, a existéncia de procedimentos de monitorizagao
dos riscos, ou a avaliacao do revisor oficial de contas pelo orgao de fiscalizagao.

O Relatorio Anual de Monitorizagao, que apresentamos publicamente no passado dia 18 de novembro, fornece mais
pormenores sobre o grau de acolhimento de cada uma das recomendacoes referidas.

A CGD aderiu ao Codigo do IPCG, isso da-vos alento para que outras empresas nao cotadas sigam o Codigo e assim
melhorem as suas praticas de governo societario?

A adesao por parte da CGD &, sem duvida, um reconhecimento da credibilidade do Codigo do IPCG e da estrutura de
monitorizacao a ele associada. Podera, de facto, impulsionar outras sociedades nao cotadas a seguirem o mesmo
exemplo, numa espécie de “race to the top” em que as empresas procurem seguir as melhores praticas de governo
societario. A suceder, isso sera, naturalmente, de saudar.
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Empresas da bolsa tinham
“medo” de AG remotas, mas o
balanco € positivo
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Obrigadas pela pandemia a relacionaram-se com os acionistas de forma
digital, as exigéncias técnicas e custos lancaram receios nas empresas da
bolsa de Lisboa. No entanto, a experiéncia € positiva.

pandemia obrigou as empresas cotadas a relacionarem-se de forma mais distante com os

acionistas. Os custos e as exigéncias técnicas causaram receios, mas a experiéncia esta a

ser positiva, de acordo com o balanco feito pela equipa responsavel pelo Relatorio Anual
de Monitorizagao do Codigo de Governo das Sociedades.

A implementacao de meios adequados para a participagao dos acionistas nas assembleias gerais
por meios telematicos era ja um dos pontos do codigo de governo das sociedades do Instituto
Portugués de Corporate Governance (IPCG). No ano passado, 78% das empresas da bolsa
portuguesa ja acolhiam esta norma, acima dos 69% registados em 2018. Considerando apenas o
PSI-20, a subida foi de 79% para 89%.
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No entanto, a elevada percentagem nao significa que todos estivessem prontos para as exigéncias
da pandemia ja que sendo este um regulamento regido por comply or explain, empresas que

tenham razdes para nao cumprir sao incluidas no grupo que acolhe as regras. Alias, do trabalho de
acompanhamento, a perce¢ao que fica & exatamente que havia uma prepara¢ao limitada para
responder as obrigacoes de realizar assembleias gerais a distancia como recomendou a Comissao
do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

“Nos resultados do relatorio ainda nao ha reflexo da pandemia, mas
os varios emitentes ja sinalizaram as assembleias gerais”, diz Rui
Dias, um dos autores do relatorio, ao ECO. “Todos os secretarios da
sociedades tinham muito medo. Havia receios sobre todo um
quadro novo”, conta, apontando para questoes técnicas e também
aos custos.

A pandemia chegou quando as cotadas se preparavam para fechar contas e realizar as assembleias
gerais anuais. Levou as empresas a adaptarem os negocios, recuarem nos dividendos e adotarem
meios digitais remotos para contactar com os investidores. Meses depois, “o feedback é que
funcionou bem”, explica Rui Dias. “A experiéncia foi positiva e penso que havera empresas a
manter, mas é dificil antever porque também ha quem diga que prefere nao o fazer”.

33 emitentes adotam codigo. Cumprimento sobe para 80%

As conversas com os emitentes sobre o impacto da pandemia aconteceram no ambito da
monitorizagao anual do Codigo de Governo das Sociedades. Este substituiu, em 2018, o codigo de
governo das sociedades da Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) e, pela primeira
vez, & possivel fazer a comparagao da evolugao. No ano passado, 33 sociedades tinham adotado o
codigo (mais um que no ano anterior) e 80% das recomendagdes eram cumpridas. Uma
percentagem que sobe para 86% considerando apenas as cotadas do PSI-20. Representa uma
melhoria, em ambos os casos, de dois pontos percentuais face a 2018.

Pela positiva, destacam-se as melhorias na implementacao de boas praticas nas areas de avaliacao
de desempenho, remuneragdes e nomeacoes (média de acolhimento de 84% contra 78% no
relatorio anterior), mas também nas recomendagdes de informacao financeira (69% vs 57%). Outro
ponto que esta entre os que mais subiram — e que ganha especial relevancia no contexto da
pandemia — foi o indicador de praticas de gestdo de risco (87% em 2019 face a 84% em 2018).

Ainda assim, ha espaco para melhorar. Olhando de forma mais
alargada para o conjunto de recomendacoes relacionadas com
Acionistas e Assembleia Geral (que inclui ndo s6 os meios
eletronicos ou por correspondéncia, mas também questoes como
condigoes para exercer direitos de voto, limitacao ao numero de
votos ou mecanismos de deliberagao), houve um agravamento. A
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adocao destas diretrizes caiu para 84%, menos trés pontos percentuais que no ano anterior.

sublinha ainda Rui Dias.

relacionadas com a comissao de nomeagoes de membros de 6rgaos sociais e de quadros
certos aspetos da relagao com o revisor oficial de contas, bem como partes relacionadas. Nas

empresas do PSI-20 todas estas areas tém uma adesao superior a 50% a excecao da que diz
respeito ao coordenador dos administradores independentes.

E @ @ @ @ 2 https://eco.sapo.pt/2020/11/19/...

Quanto vale uma noticia? Contribua
para o jornalismo economico
Independente

Quanto vale uma noticia para si? E varias? O ECO foi citado em
meios internacionais como o New York Times e a Reuters por
causa da noticia da suspensao de Antonio Mexia e Joao Manso
Neto na EDP, mas também foi o ECO a revelar a demissao de
Mario Centeno e o acordo entre o Governo e os privados na TAP.
E foi no ECO que leu, em primeira mao, a proposta de plano de
recuperagao economica de Antonio Costa Silva.

0 jornalismo faz-se, em primeiro lugar, de noticias. Isso exige
investimento de capital dos acionistas, investimento comercial
dos anunciantes, mas também de si, caro leitor. A sua
contribuicao individual é relevante.

De que forma pode contribuir para a sustentabilidade do ECO?
Na homepage do ECO, em desktop, tem um botao de acesso a
pagina de contribui¢oes no canto superior direito. Se aceder ao
site em mobile, abra a 'bolacha’ e tem acesso imediato ao botao
'Contribua’. Ou no fim de cada noticia tem uma caixa com os
passos a seguir. Contribuicoes de 5€, 10€, 20€ ou 50€ ou um valor
a sua escolha a partir de 100 euros. E seguro, é simples e é
rapido. A sua contribui¢ao & bem-vinda.
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“Ha uma pratica que é pouco seguida que é a existéncia de um coordenador dos administradores
independentes. E uma espécie de interlocutor com o presidente do Conselho de Administracao.

Além de muitas empresas nao acolherem, ha muitas que consideram que nao faz sentido fazé-lo”",

Essa € uma das {nicas cinco matérias em que a adesao é inferior a 50%. As outras quatro estao

dirigentes, o papel do 6rgao de fiscalizagao no que diz respeito a politica de risco, a definicao de
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Maioria das cotadas portuguesas cumpre generalidade do Codigo
de Governo das Sociedades

O nivel de adesdo situa-se nos 80%. Percentagem sobe para os 86% no caso das cotadas do PSI-20. Um aumento de 2 pontos percentuais em
ambos 0s casos face ao Relatdrio anterior.

19/11/2020
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Corporare Governance

De acordo com o Relatério Anual de Monitorizacdo do Cddigo de Governo das Sociedades (CGS), a maioria das cotadas portuguesas
cumpre a generalidade do Cédigo, que é de adesdo voluntaria e que foi introduzido em 2018 pelo Instituto Portugués de Corporate
Governance (IPCQG).

O documento refere-se a avaliagdo do exercicio de 2019 das 33 sociedades emitentes que adotaram o Cddigo e conclui que 80% das
recomendacdes sdo cumpridas. Uma percentagem que sobe para 86% se considerarmos apenas as cotadas do PSI-20, o que representa
uma melhoria de 2 pontos percentuais em relacdo ao Relatério anterior.

Indicadores positivos
Na avaliacdo deste ano destacam-se pela positiva as melhorias verificadas na implementacdo de boas praticas nas areas de Avaliacdo de
Desempenho, Remuneragbes e Nomeag¢des (média de acolhimento de 84% vs 78% no Relatério anterior), nas praticas de Gestdo de Risco

(87% vs 84%), assim como nas recomendacdes de Informacdo Financeira (69% vs 57%).

As praticas com adesdo mais elevada, de 100%, estdo relacionadas com dominios de informacdo, prevencdo de irregularidades,

prevencdo de conflitos de interesse, declaragdo sobre politica de remuneracdes e sistemas de gestdo de risco.

Oportunidades de melhoria
Por outro lado, verificaram-se oportunidades de melhoria nas praticas relacionadas com Acionistas e Assembleia Geral (84% vs 87%),
Administracdo Nao-Executiva e Fiscalizacdo (72% vs 74%). As recomendac8es associadas a Administracdo Executiva mantiveram o nivel de

adesdo de 79%.

No quadro das oportunidades de melhoria destacam-se 5 matérias com uma adesdo inferior a 50%, ainda que com evidentes
aperfeicoamentos em relacdo ao exercicio anterior. S3o elas matérias de comissdo de nomeac8es de membros de érgdos sociais e de
quadros dirigentes, papel do érgdo de fiscalizagdo no que diz respeito a politica de risco, definicdo de certos aspetos da relagdo com o
revisor oficial de contas, partes relacionadas e designacdo de um coordenador dos administradores independentes. Nas empresas do PSI-

20 todas estas areas tém uma adesdo superior a 50% a exce¢do da que diz respeito ao coordenador dos administradores independentes.

Pedro Maia, Presidente da Comissdo de Acompanhamento e Monitoriza¢cdo do CGS 2019, mostra-se “satisfeito por verificar uma melhoria
na adesdo das recomendac¢des do Codigo. Um efeito expectavel, na medida em que o exercicio anterior foi de transicdo pela introdugao
do CGS perto do final do ano fiscal. Desta vez, as empresas emitentes tiveram tempo para adequar as suas praticas as recomendagdes
defendidas no Cédigo. E evidente no Relatério uma maior adesdo das empresas do PSI-20 &s recomendacdes, mas a generalidade das
cotadas analisadas tém também uma forte adesdo as boas praticas defendidas pelo documento, o que oferece seguranca aos respetivos
stakeholders e pode motivar outras empresas a acompanhar esta pratica”.

Detalhes sobre do Relatério
A elaboragdo do documento compreendeu a analise dos relatérios de trinta e trés sociedades emitentes e um constante didlogo entre as
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partes, fundamental para o esclarecimento das 117 subrecomendacdes que foram produzidas para efeitos de monitorizacdo das 60
recomendacdes originais do Cédigo.

O Cédigo de Governo das Sociedades, bem como o Relatério agora apresentado decorrem de um protocolo estabelecido entre a
Comissao de Mercado de Valores Mobilidrios e o IPCG, que assinalou a transi¢do das matérias de governo societario para um modelo de
autorregulacdo, que compreendeu a constituicdo do ja referido codigo e de um processo de monitorizacdo da sua implementacdo, no
qual se inclui este relatério.

Principais Conclusdes:

+ 80% das recomendacdes do CGS sdo seguidas pelas sociedades emitentes que aderiram ao Coédigo. A adesdo é de 86% no caso das
empresas cotadas no PSI-20;

+ Verifica-se uma melhoria de 2 pontos percentuais na avaliacdo deste ano (exercicio de 2019) versus a do ano passado (exercicio de
2018);

+ 84% das recomendagdes relacionadas com Avaliagdo de Desempenho, Remunera¢Bes e Nomeag¢des sdo seguidas pelas empresas
emitentes;

+ 87% das praticas de Gestdo de Risco sdo acompanhadas pelas sociedades emitentes;

+ 84% das recomendacgdes associadas a Acionistas e Assembleia Geral sdo adotadas pelas empresas analisadas. Um decréscimo de trés
pontos percentuais face ao Relatério anterior;

* 79% das matérias relacionadas com a Administracdo Executiva sdo seguidas pelas sociedades analisadas;

+ 72% das indicacdes relacionadas com Administracdo N&do-Executiva e Fiscalizagdo sdo acompanhadas pelas empresas emitentes. Dois
pontos percentuais abaixo do Relatério anterior. Verifica-se espaco de melhoria;

+ As praticas com uma adesdo mais elevada, de 100%, estdo relacionadas com dominios de informacdo, prevencdo de irregularidades,
prevencdo de conflitos de interesse, declaracdo sobre politica de remuneragdes e sistemas de gestao de risco;

+ Em sentido inverso, verifica-se que ha 5 matérias com uma adesdo inferior a 50%, nomeadamente, nas seguintes: comissdao de
nomeacdes de membros de 6rgdos sociais e de quadros dirigentes, papel do 6rgdo de fiscalizacdo no que diz respeito a politica de risco,
definicdo de certos aspetos da relagdo com o revisor oficial de contas, partes relacionadas e designacdo de um coordenador dos
administradores independentes. Nas empresas do PSI-20 todas estas areas tém uma adesdo superior a 50% a exce¢do da que diz

respeito ao coordenador dos administradores independentes.

https://pontosdevista.pt/2020/11/19/maioria-das-cotadas-portuguesas-cumpre-generalidade-do-codigo-governo-das-sociedades/ 2/2
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EMPRESAS

PSI-20 piora na representacao de
administradores nao executivos

Menos de metade das cotadas do PSI-20 seguiu a recomendacao do cédigo do governo das sociedades para nomear um
coordenador dos administradores independentes, que dé voz a estes membros junto da administracao.

Miguel Baltazar

Patricia Abreu pabreu@negocios.pt
19 de Novembro de 2020 as 22:48

A representatividade de nao executivos nos 6rgaos de administracao e fiscalizacao das
empresas é uma das areas nas quais as sociedades tém maior resisténcia em seguir as
orientacdes do cédigo de governo das sociedades do IPCG para as emitentes, e em que o
nivel de acolhimento piorou, em 2019.

Os administradores ndo executivos tém um importante papel nas empresas e devem ocupar
em numero suficiente varios 6rgaos. O cddigo do Instituto Portugués de Corporate
Governance (IPCG), liderado por Anténio Gomes Mota (na foto), tem varias recomendagdes
nas quais estipula limites, desde o peso recomendado entre executivos e ndo executivos até
a proporcao que devem ocupar.

O codigo recomenda, assim, que os administradores ndo executivos devem ser em nimero
superior aos executivos — uma recomendacao acolhida por dois tercos dos emitentes (76%
no PSI-20) — e cada sociedade deve incluir, pelo menos, um terco de nao executivos
independentes. “A inclusdo no 6rgao de administracao de, pelo menos, um terco de
independentes verifica-se em 56% das empresas emitentes, um aumento face aos
resultados de ha um ano”, quando se situava em 52%, conclui o relatério de
acompanhamento do acolhimento do c6digo de governo das sociedades, publicado pelo
segundo ano esta quinta-feira.

https://www.jornaldenegocios.pt/empresas/detalhe/psi-20-piora-na-representacao-de-administradores-nao-executivos?adsVideoViewed=1 1/3
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LEIA TAMBEM

Pouca diversidade de género nas sociedades

Ainda que mais de metade das empresas tenha pelo menos um ter¢o de ndao executivos
independentes, o relatério mostra que o nivel de acolhimento em relacao ao namero
adequado de elementos ndo executivos nos érgdos de fiscalizacao e administra¢do baixou
de forma significativa, em 2019, face a 2018. Segundo o IPCG, o “nimero de membros nao
executivos do 6rgao de administra¢do, bem como o nimero de membros do 6rgdo de
fiscalizacdo e o numero de membros da comissdo para as matérias financeiras, deve ser
adequado a dimensdo da sociedade e a complexidade dos riscos inerentes a sua atividade,
mas suficiente para assegurar com eficiéncia as func¢des que lhes estdo cometidas”. Uma
recomendacdo que era seguida em pleno pelos emitentes do PSI-20 em 2018 e que, no ano
passado, teve um nivel de acolhimento de 82% no nimero de ndo executivos na
administracao e de 67% no 6rgao de fiscalizacao.

O relatorio de acompanhamento considera, porém, que “a diminuicdo percentual perante o
exercicio anterior, sendo nominalmente elevada, deve ser contextualizada com a indicacao
de que a monitorizacao anterior, atendendo ao conjunto das circunstancias concomitantes

da entrada em vigor do cédigo, aceitou como acolhimento certos casos em que nem sempre
foi cabalmente explicitado, nos relatoérios, o juizo em causa”.

A recomendacdo em que o relatério conclui que ha um menor nivel de acolhimento por
parte dos emitentes € outra questdo relacionada com os administradores independentes.
“Sem prejuizo das funcdes legais do presidente do conselho de administracao, se este nao
for independente, os administradores independentes devem designar entre si um
coordenador (‘lead independent director’)”, uma recomendac¢ao seguida por apenas cerca
de um terco das empresas (35%), ou 43% no universo do PSI-20. Esta é mesmo a Gnica
sub-recomendacdo em 117 onde ha um nivel de cumprimento inferior a 50% entre os
emitentes do principal indice da bolsa.

O objetivo deste coordenador entre os administradores independentes é que possa ser a voz
dos membros independentes junto do presidente do conselho de administracao e dos
outros administradores, bem como garantir que haja condi¢des e meios necessarios para
que possam desempenhar as suas fungdes e coordena-los na avaliacao do desempenho pelo
6rgdo de administracdo prevista na recomendacdo. Face a reduzida adesdo dos emitentes
em acatar esta recomendacao, o IPCG conclui que esta é uma area onde ha espaco para
melhorias.

A semelhanca do que acontecia no ano passado, o relatério deste ano volta a demonstrar a
resisténcia das empresas em permitir a intromissao do 6rgao de fiscalizacao em decisées
relativas a estratégia da empresa e tomada de risco. Segundo o codigo, esse 6rgao deve
fiscalizar a administracao e, em particular, avaliar anualmente o cumprimento do plano
estratégico da sociedade e do orcamento, a gestao de riscos, o funcionamento interno do
6rgdo de administracdo e das suas comissoes, bem como o relacionamento entre 6rgaos e
comissoes da companhia.
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A preserte recormnendagao, Sendo aplicavel a todas as socledades ermitentes, teve urma taxa
de acolhimento de 55%, resultado que, embora superior ao obtido no ano anterior, reflete
ainda, designadamente, o facto de algumas sociedades fazerem remissdes genéricas para o
relatério de governo ou regulamento interno do 6rgao de fiscaliza¢do no qual se referia
apenas a competéncia genérica de ‘fiscalizar a administracdo da sociedade’ ou, além disso,

destacarem apenas a competéncia daquele érgdo para avaliar a eficacia do sistema de
gestao de risco”, explica o documento.

A relutancia das sociedades em aceitar que o 6rgao de fiscalizacdo se pronunciasse sobre as
linhas estratégicas da empresa e a politica de risco ja era uma das questdes levantadas no
relatorio anterior. Ainda assim, o documento mostra uma evolucao significativa
particularmente no que diz respeito a politica de risco, recomendacdo que em 2018 s6 foi
cumprida por 28% dos emitentes e, em 2019, foi seguida por 48%.

Emitentes apostam em votos a distancia

A pandemia da covid-19 forcou as empresas a repensarem o modelo das suas
assembleias-gerais, realizando estes eventos através de meios digitais ou atrasando a
sua realizacao. E, segundo mostra o relatério do IPCG, os emitentes tém vindo a
melhorar os meios que permitem votos em assembleias a distancia, mesmo antes da
pandemia. 89% das empresas do PSI-20 garantiu os meios adequados para a
participacdo dos acionistas na assembleia-geral por meios telematicos, acima dos 78%
registados um ano antes, em 2019. O relatério de acompanhamento do cédigo do
governo das sociedades realca que “a enorme utilizacdo desses meios no contexto da
covid-19, evidenciando as suas possiveis virtualidades, colocara no préximo exercicio
um 6nus acrescido as empresas emitentes em geral na justificacdo da sua nao
implementacao”.

A inclusao no orgao de administragado de, pelo menos,
um terc¢o de independentes verifica-se em 56 % das
empresas.

Relatério de acompanhamento

Obrigado por apoiar o nosso jornalismo.

No Negécios temos como missdo disponibilizar informac¢do econémica fiavel, atual e relevante. E se a batalha pela relevancia é uma
responsabilidade que nos cabe, no novo enquadramento do setor a capacidade de continuarmos a desempenhar o nosso papel depende
cada vez mais do investimento do leitor. Agradecemos a sua confianga. Vamos continuar a trabalhar para a merecer.
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Pouca diversidade de genero nas sociedades

Pouco mais de metade dos emitentes estabeleceu critérios de diversidade, nomeadamente de igualdade de género, na selecao de
novos membros dos 6rgdos societarios, em 2019. Percentagens que comparam com elevados niveis de acolhimento um ano antes.

Patricia Abreu pabreu@negocios.pt
19 de Novembro de 2020 as 22:42

A aplicacdo de requisitos de diversidade, dando particular atencao ao do género, no perfil de novos
membros dos 6rgaos societarios sofreu um importante revés. O relatério de acompanhamento do
Codigo de Governo das Sociedades do IPCG mostrava, em 2018, uma taxa de adesdo de 93% entre as
cotadas do PSI-20, enquanto este ano essa percentagem baixa para 56%.

Um fendémeno que o relatério justifica com o facto de, “na monitorizacao do exercicio de 2018, por
se tratar de uma primeira fase de transicao, foi fixado o resultado de ndo aplicavel nos casos em que
ndo existiu assembleia-geral eletiva nesse ano e, além disso, a monitorizagdo, para efeitos de
acolhimento, bastou-se com a verificagao do cumprimento dos requisitos legais de diversidade de
género”.

Igual quebra foi registada pela considerac¢do de outros atributos individuais, como a independéncia
e a integridade, recomendacao que foi igualmente seguida por 56% do PSI-20 (93% em 2018) e
52% dos emitentes.

Os requisitos de diversidade, sobretudo de género, foram seguidos por 56% do
PSI-20.
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EMPRESAS

S6 17% das recomendacdes sio seguidas
em pleno pelas cotadas da bolsa portuguesa

O IPCG faz um balanco positivo do acolhimento do cddigo de governo das sociedades, mas sao poucas as recomendacgoes

seguidas em pleno.
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Miguel Baltazar

Patricia Abreu pabreu@negocios.pt
20 de Novembro de 2020 as 09:30

O nivel de acolhimento das recomendac¢oes do codigo de governo das sociedades aumentou
em 2019. Ainda assim, s6 17% das recomendacoes foram seguidas em pleno pelos
emitentes da bolsa portuguesa. Entre as cotadas do PSI-20, o nivel de acolhimento total
sobe para 36%.

Das 117 sub-recomendac¢des do Cédigo de Governo das Sociedades do Instituto Portugués
de Corporate Governance (IPCG), que foram avaliadas pelo segundo ano pela Comissao de
Acompanhamento e Monitoriza¢do do Cédigo, houve 20 (17%) que foram acolhidas em
pleno por todos os emitentes da bolsa. Restringindo a avaliacao apenas ao PSI-20, o
numero de recomendacdes seguida a 100% sobe para 42, ou 36% do total.

No geral, o nivel de adesdo situa-se nos 80%, em 2019, ou 86% no caso das cotadas do PSI-
20. Um aumento de dois pontos percentuais em ambos os casos, face ao relatorio anterior,
0 primeiro em que o governo das sociedades esteve num modelo de autorregulagao, fora da
esfera da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM).

LEIA TAMBEM
Pouca diversidade de género nas sociedades

https://www.jornaldenegocios.pt/empresas/detalhe/so-17-das-recomendacoes-sao-seguidas-em-pleno-pelas-cotadas-da-bolsa-portuguesa?adsVideoViewed=1
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Segundo o relatério, as praticas com adesdo mais elevada, de 100%, estdo relacionadas com
dominios de informacgado, prevencao de irregularidades, prevencao de conflitos de interesse,
declaracdo sobre politica de remuneracdes e sistemas de gestdo de risco.

Num comunicado divulgado esta quinta-feira, Pedro Maia, presidente da Comissao de
Acompanhamento e Monitorizacao do Cédigo, mostra-se “satisfeito por verificar uma
melhoria na adesdo das recomendacdes do Codigo. Um efeito expectavel, na medida em que
0 exercicio anterior foi de transicdo pela introducao do CGS perto do final do ano fiscal”.
Pedro Maia realca que as empresas tiveram tempo para adequar as suas praticas as
recomendacoes e “é evidente no relatério uma maior adesao das empresas do PSI-20 as
recomendacdes, mas a generalidade das cotadas analisadas tem também uma forte adesao
as boas praticas defendidas pelo documento, o que oferece segurancga aos respetivos
‘stakeholders’ e pode motivar outras empresas a acompanhar esta pratica”.

LEIA TAMBEM

PSI-20 piora na representacao de administradores nao executivos

E evidente uma maior adesdo das empresas do PSI-20
as recomendag¢oes, mas a generalidade das cotadas

tem também uma forte adesao as boas praticas
defendidas.

PEDRO MAIA
Presidente da Comissao de Acompanhamento e Monitorizacao do Cédigo

Obrigado por apoiar o nosso jornalismo.

No Negocios temos como missado disponibilizar informacgdo econémica fiavel, atual e relevante. E se a batalha pela relevancia é uma
responsabilidade que nos cabe, no novo enquadramento do setor a capacidade de continuarmos a desempenhar o nosso papel depende
cada vez mais do investimento do leitor. Agradecemos a sua confiang¢a. Vamos continuar a trabalhar para a merecer.
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