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PREAMBULO (REVISAO DE 2020)

O Cédigo de Governo das Sociedades do IPCG entrou em vigor em
2018 e mereceu ampla adogao pelas sociedades emitentes de agdes ad-
mitidas a negociagao no mercado regulamentado portugués.

Completado em 2019 o primeiro exercicio de monitorizagio, relativo
a0 ano de 2018, o IPCG logrou cumprir o compromisso, assumido no
preAmbulo da versao origindria do Cédigo de 2018, de criar ¢ manter
as estruturas necessdrias e adequadas ao acompanhamento do Cédigo e de
proceder a andlise da sua aplicacio. Nessas tarefas vem sendo decisivo o
papel desempenhado pelas comissoes criadas para o efeito: a Comissao
de Acompanhamento e Monitorizagio (CAM), a que preside Pedro
Maia, e a Comissao Executiva de Acompanhamento e Monitorizagao
(CEAM), sob a presidéncia de Duarte Calheiros. Igualmente indispen-
savel para o bom desempenho dessas tarefas é a permanente articulagao
entre o IPCG e a AEM, em concretizagio do Protocolo firmado em
fevereiro de 2018.

Neste Protocolo, o IPCG comprometeu-se igualmente a reapreciagio
do conteido do Codigo numa base regular. Inscreveu-se entre as funcoes
da CAM a de promover a revisio tendencialmente bienal do Cédigo, ten-
do em consideragao a realidade apurada na monitorizacio, alteragies
na lei e a dindmica internacional de evolucio das melhores priticas de
governo societdrio, em consonincia com o dever assumido pelo IPCG,
junto da CMVM, de promover, em ciclos bienais e com a participagio
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da CMVM, as atualizagoes que se mostrem necessdrias, em linha com as
melhores prdticas internacionais. E fixou-se que uma Comissdo Delegada,
composta por representantes do IPCG e da AEM, prepararia e apresen-
taria 8 CAM uma proposta conjunta para discussao e aprovagao.

Foi neste quadro que Rui Pereira Dias e Mafalda de S4, indicados pelo
IPCG, e Abel Sequeira Ferreira, pela AEM, trabalharam em conjunto
na elaboracio de uma proposta comum, em articulagio com os Presi-

dentes da CEAM e da CAM.

Dentro do espirito de cooperagio que permitiu a aprovagao do Cédigo,
em 2018, e em continuagio do didlogo proficuo com os diversos inter-
venientes no mercado de capitais portugués, auscultaram-se a CMVM
e sociedades emitentes, sendo o resultado final devedor dos contributos
recebidos nesse processo.

Fiel a0 mandato de revisao, a proposta apresentada comegou por se
alimentar da experiéncia de monitorizacio, o que ¢é visivel em diversas
sugestoes de revisio que se baseiam, essencialmente, na coincidéncia
parcial de recomendagoes com imposigoes legais, na repeticio de conteiido e
em dificuldades comprovadas de concretizacio de recomendagies, confor-
me apurado em sede de monitoriza¢io.

Também as alteracoes legislativas mereceram a atengao da comissao de-
legada, com o intuito de o Cédigo continuar a estabelecer com a lei
uma relacao de complementaridade harmoniosa. Assim se explicam as
evolugdes recomendatdrias em matéria de remuneracées e de transagoes
com partes relacionadas, tendo em vista a iminente transposi¢ao da Di-
retiva dos Direitos dos Acionistas I1.

A atengao votada a dindmica internacional de evolucio da governacio
societdria conduziu, a titulo exemplificativo, a um realce da sustenta-
bilidade, através da insisténcia na promogio do éxito a longo prazo da
sociedade e na contribui¢io desta para a comunidade em geral.



PREAMBULO (REVISAO DE 2020)

A revisao de 2020 do Cédigo IPCG 2018 constitui, assim, o resultado
de um exercicio de autorregulagao, concluido em finais de julho de
2020, que se tornou possivel gragas a cooperagao entre todas as insti-
tuicdes envolvidas, num continuo e comum esfor¢o de melhoramento
das préticas de governo societdrio no mercado de capitais portugués.






GLOSSARIO

Para efeitos do presente Cddigo, entende-se por:

A) ADMINISTRADORES EXECUTIVOS — os membros do conselho de

administracio executivo, os membros do conselho de administracao
aquem tiverem sido delegados poderes de gestao corrente, ao abrigo
dodisposto noart. 407°, n° 3, do Cédigo das Sociedades Comerciais,
e todos os administradores se o conselho de administragao nio tiver
efetuado a referida delegacao de poderes;

B) ADMINISTRADORES NAO EXECUTIVOS — 0s membros do conselho

C)

D)

de administragdo a quem nao tenham sido delegados poderes de
gestao, tendo sido efetuada uma delegacio ao abrigo do disposto
no art. 407°, n° 3, do Cédigo das Sociedades Comerciais;

COMISSOES DA SOCIEDADE (OU COMISSOES INTERNAS) —
comissdes compostas maioritariamente por membros de
6rgaos da sociedade, a quem estes atribuam fung¢ées no 4mbito
societdrio, excluindo a comissio de remuneracbes nomeada
pela Assembleia Geral, ao abrigo do disposto no art. 399° do
Cédigo das Sociedades Comerciais, exceto quando o Cédigo
expressamente indique o contrdrio;

ESTRUTURAS DA SOCIEDADE/ESTRUTURAS SOCIETARIAS — O
conjunto de 6rgaos e comissdes da sociedade, nos termos em
que estas sao definidas neste glossdrio;



CODIGO DE GOVERNO DAS SOCIEDADES - 2018 revisto em 2020

E)

F)

G)

H)

I)

ORGAO DE ADMINISTRAGAO — o conselho de administragao, nas
sociedades que adotem o modelo cldssico ou anglo-saxénico; o
conselho de administragao executivo, nas sociedades que adotem
o modelo germénico;

ORGAO DE FISCALIZAGAO — o conselho fiscal, a comissio de
auditoria e o conselho geral e de supervisao, consoante o modelo
de governo adotado, sem prejuizo das competéncias de outra
natureza que a este Gltimo 6rgao também caibam;

PARTES RELACIONADAS — tem o significado definido nas normas
internacionais de contabilidade (IAS 24 ou outra que a substitua)
adotadas nos termos de regulamento comunitario;

QUADROS DIRIGENTES — as pessoas que integrem a alta diregao,
nos termos definidos (sob o nome “dirigentes”) pela legislacao
europeia e nacional relativa a sociedades cotadas, com exclusao
dos membros dos 6rgaos da sociedade;

REGULAMENTO INTERNO — conjunto de disposi¢bes nao
estatutdrias elaboradas por 6rgaos ou comissoes da sociedade
com vista a regular, designadamente, aspetos da sua composigao,
organizacio e funcionamento.

- 10 -



Capitulo I - PARTE GERAL

Principio geral:

O governo societdrio deve promover e potenciar o desempenho
das sociedades, bem como do mercado de capitais, e sedimentar a
confianga dos investidores, dos trabalhadores e do piblico em geral
na qualidade e transparéncia da administracio e da fiscalizagio e
no desenvolvimento sustentado das sociedades.

I.1. Relag¢ao da sociedade com investidores e informagio

Principio:

As sociedades e, em particular, os seus administradores devem
tratar de forma equitativa os acionistas e restantes investidores,
assegurando designadamente mecanismos e procedimentos para o
adequado tratamento e divulgagio da informagdo.

Recomendagao:

I.1.1. A sociedade deve instituir mecanismos que assegurem, de forma
adequada e rigorosa, a atempada divulgagao de informacio aos seus
drgaos sociais, aos acionistas, aos investidores e demais stakeholders,
aos analistas financeiros e a0 mercado em geral.

<11 -
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I.2. Diversidade na composi¢io e funcionamento
dos 6rgaos da sociedade

Principios:

L.2.A. As sociedades asseguram a diversidade na composicio dos
respetivos drgdos de governo e a adogdo de critérios de mérito
individual nos respetivos processos de designacio, os quais sio da
exclusiva competéncia dos acionistas.

1.2.B. Associedades devem ser dotadas de estruturas decisérias claras
e transparentes e assegurar a maxima eficdcia do funcionamento dos
seus 0rgdos e comissoes.

1.2.C. As sociedades assequram que o funcionamento dos seus rgdos
e comissoes é devidamente registado, designadamente em atas, que
permitam conhbecer néo s6 o sentido das decisoes tomadas, mas também
os seus fundamentos e as opinides expressas pelos seus membros.

Recomendagoes:

I.2.1. As sociedades devem estabelecer critérios e requisitos relati-

-vos ao perfil de novos membros dos érgaos societdrios adequados
a fun¢io a desempenhar, sendo que, além de atributos individuais
(como competéncia, independéncia, integridade, disponibilidade e
experiéncia), esses perfis devem considerar requisitos de diversida-

de, dando particular atengao ao do género, que possam contribuir

para a melhoria do desempenho do érgao e para o equilibrio na

respetiva composicao.

I.2.2. Os 6rgaos de administra¢io e de fiscalizagdo e as suas comis-

soes internas devem dispor de regulamentos internos — nomea-

damente sobre o exercicio das respetivas atribuigées, presidéncia,

<12 -



Capitulo I - PARTE GERAL

periodicidade de reunides, funcionamento e quadro de deveres dos
seus membros — divulgados na integra no sitio da Internet da so-
ciedade, devendo ser elaboradas atas das respetivas reunioes.

I.2.3. A composi¢io e o nimero de reunides anuais dos érgaos de
administracao, de fiscalizagio e das suas comissoes internas devem
ser divulgados através do sitio Internet da sociedade.

I.2.4. Deve ser adotada uma politica de comunicagao de irregu-
laridades (whistleblowing) que garanta os meios adequados para a
comunicagdo e tratamento das mesmas com salvaguarda da con-
fidencialidade das informacoes transmitidas e da identidade do
transmitente, sempre que esta seja solicitada.

I.3. Relagao entre 6rgaos da sociedade

Principio:

Os membros dos drgdos sociais, mormente os administradores,
deverio criar as condigoes para que, na medida das responsabilidades
de cada drgio, seja assegurada a tomada de medidas ponderadas e
eficientes e, de igual modo, para que os vdrios drgios da sociedade
atuem de forma harmoniosa, articulada e com a informagdo
adequada ao exercicio das respetivas fungaes.

Recomendagoes:

I.3.1. Os estatutos ou outras vias equivalentes adotadas pela
sociedade devem estabelecer mecanismos para garantir que, dentro
dos limites da legislagao aplicdvel, seja permanentemente assegurado
aos membros dos 6rgaos de administracdo e de fiscalizacio o acesso
a toda a informagao e colaboradores da sociedade para a avaliagao

.13 -
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do desempenho, da situagao e das perspetivas de desenvolvimento
da sociedade, incluindo, designadamente, as atas, a documentagao
de suporte as decisoes tomadas, as convocatdrias e o arquivo das
reunides do érgao de administragdo executivo, sem prejuizo do
acesso a quaisquer outros documentos ou pessoas a quem possam
ser solicitados esclarecimentos.

I.3.2. Cada 6rgao e comissao da sociedade deve assegurar, atempada
e adequadamente, o fluxo de informacao, desde logo das respetivas
convocatdrias e atas, necessario ao exercicio das competéncias legais
e estatutdrias de cada um dos restantes 6rgaos e comissoes.

I.4. Conflitos de interesses

Principio:

Deve ser prevenida a existéncia de conflitos de interesses, atuais ou
potenciais, entre 0s membros de drgdos ou comissoes societdrias e a
sociedade. Deve garantir-se que o membro em conflito ndo interfere
no processo de decisdo.

Recomendagdes:

I.4.1. Por regulamento interno ou via equivalente, os membros dos
6rgaos de administragdo e de fiscalizagao e das comissoes internas
ficam vinculados a informar o respetivo érgao ou comissao sempre
que existam factos que possam constituir ou dar causa a um conflito
entre os seus interesses e o interesse social.

I.4.2. Deverao ser adotados procedimentos que garantam que o
membro em conflito nio interfere no processo de decisio, sem
prejuizo do dever de prestagao de informagoes e esclarecimentos
que o 4rgao, a comissio ou os respetivos membros lhe solicitarem.
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I.5. Transagbes com partes relacionadas

Principio:

Pelos potenciais riscos que comportam, das transagcoes com partes
relacionadas devem ser justificadas pelo interesse da sociedade e
realizadas em condicées de mercado, sujeitando-se a principios de
transparéncia e a adequada fiscalizagdio.

Recomendagoes:

I.5.1. O 6rgao de administragio deve divulgar, no relatério de
governo ou por outra via publicamente disponivel, o procedimento
interno de verificagio das transa¢oes com partes relacionadas.
I.5.2. O 6rgao de administragdo deve comunicar ao érgao de
fiscalizacdo os resultados do procedimento interno de verificagao
das transagbes com partes relacionadas, incluindo as transagoes
objeto de andlise, com periodicidade pelo menos semestral.

- 15 -






Capitulo IT - ACIONISTAS E ASSEMBLEIA GERAL

Principios:

IL.A. O adequado envolvimento dos acionistas no governo societdrio
constitui  um ﬁztor positivo de governo societdrio, enquanto
instrumento para o funcionamento eficiente da sociedade e para a
realizagdo do fim social.

I1.B. A sociedade deve promover a participagdo pessoal dos acionistas
nas reunioes da Assembleia Geral, enquanto espaco de comunicacio
dos acionistas com os drgdos e comissoes societdrios e de reflexdo
sobre a sociedade.

II.C. A sociedade deve implementar meios adequados para a
participagdo e o voto & distdncia dos acionistas na assembleia.

Recomendagoes:

IL.1. A sociedade nao deve fixar um niimero excessivamente elevado
de agoes necessdrias para conferir direito a um voto, devendo explicitar
no relatério de governo a sua opgao sempre que a mesma implique
desvio ao principio de que a cada agio corresponde um voto.

IL.2. A sociedade nio deve adotar mecanismos que dificultem a
tomada de deliberagbes pelos seus acionistas, designadamente
fixando um quérum deliberativo superior ao previsto por lei.

.17 -
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I3 A sociedade deve implementar meios adequados para a
participacao dos acionistas na Assembleia Geral a distdncia, em termos
proporcionais a sua dimensao.

I1.4. A sociedade deve ainda implementar meios adequados para o
exercicio do direito de voto a distincia, incluindo por correspondéncia
e por via eletrénica.

IL.5. Os estatutos da sociedade que prevejam a limitagdo do niimero
de votos que podem ser detidos ou exercidos por um dnico acionista,
de forma individual ou em concertagio com outros acionistas, devem
prever igualmente que, pelo menos de cinco em cinco anos, seja
sujeita a deliberagao pela assembleia geral a alteragao ou a manutenc¢ao
dessa disposicao estatutdria — sem requisitos de quérum agravado
relativamente ao legal — e que, nessa deliberacio, se contam todos os
votos emitidos sem que aquela limitagao funcione.

IL.6. Nio devem ser adotadas medidas que determinem pagamentos
ou a assungdo de encargos pela sociedade em caso de transi¢io de
controlo ou de mudanca da composi¢io do 6rgio de administracio
e que se afigurem suscetiveis de prejudicar o interesse econémico
na transmissao das agoes e a livre apreciagdo pelos acionistas do
desempenho dos administradores.

.18 -



Capitulo Il - ADMINISTRACAO NAO EXECUTIVA
E FISCALIZACAO

Principios:

IIL.A. Os membros de drgdos sociais com fungoes de administragio nio
executiva e de fiscalizacio devem exercer, de modo efetivo e criterioso,
uma fungdo fiscalizadora e de desafio & gestio executiva para a plena
realizagio do fim social, devendo tal atuacio ser complementada por
comissoes em dreas centrais do governo da sociedade.

III.B. A composicio do drgido de fiscalizagio e o conjunto dos
administradores néo executivos devem proporcionar a sociedade uma
equilibrada e adequada diversidade de competéncias, conbecimentos
¢ experiéncias profissionais.

II.C. O drgdo de fiscalizagio deve desenvolver uma fiscalizacio
permanente da administracdo da sociedade, também numa perspetiva
preventiva, acompanhando a atividade da sociedade e, em particular,
as decisoes de fundamental importincia para a sociedade.

Recomendagoes:

III.1. Sem prejuizo das fungées legais do presidente do conselho
de administracdo, se este nao for independente, os administradores
independentes devem designar entre si um coordenador para,
designadamente, (i) atuar, sempre que necessirio, como interlocutor

.19 -
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com o presidente do conselho de administragao e com os demais
administradores, (ii) zelar por que disponham do conjunto de
condigdes e meios necessirios ao desempenho das suas fungoes;
e (iii) coordend-los na avaliacio do desempenho pelo 6rgao de
administragdo prevista na recomendac¢io V.1.1.

IIL.2. O nimero de membros nao executivos do érgao de adminis-
tragio, bem como o niimero de membros do 6rgao de fiscalizacio e
o niimero de membros da comissao para as matérias financeiras deve
ser adequado a dimensio da sociedade e a complexidade dos riscos
inerentes 4 sua atividade, mas suficiente para assegurar com eficiéncia
as funcoes que lhes estao cometidas, devendo constar do relatério de
governo a formulagao deste juizo de adequacao.

II1.3. Em todo o caso, o nimero de administradores nio executivos
deve ser superior ao de administradores executivos.

III.4. Cada sociedade deve incluir um ndmero nio inferior a
um ter¢o, mas sempre plural, de administradores nio executivos
que cumpram os requisitos de independéncia. Para efeitos desta
recomendagio, considera-se independente a pessoa que nao esteja
associada a qualquer grupo de interesses especificos na sociedade,
nem se encontre em alguma circunstancia suscetivel de afetar a sua
isencio de andlise ou de decisio, nomeadamente em virtude de:

i.  Ter exercido durante mais de doze anos, de forma continua ou
intercalada, fung¢oes em qualquer érgao da sociedade;

ii. Ter sido colaborador da sociedade ou de sociedade que com ela se
encontre em relagao de dominio ou de grupo nos tltimos trés anos;

iii. Ter, nos dltimos trés anos, prestado servigos ou estabelecido
relagdo comercial significativa com a sociedade ou com socie-
dade que com esta se encontre em relagao de dominio ou de
grupo, seja de forma direta ou enquanto sécio, administrador,
gerente ou dirigente de pessoa coletiva;

20 -
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iv.  Ser beneficidrio de remuneragao paga pela sociedade ou por
sociedade que com ela se encontre em relagao de dominio ou
de grupo para além da remuneragao decorrente do exercicio
das funcoes de administrador;

v.  Viver em unido de facto ou ser conjuge, parente ou afim na
linha reta e até ao 3.° grau, inclusive, na linha colateral, de
administradores da sociedade, de administradores de pessoa
coletiva titular de participagao qualificada na sociedade ou de
pessoas singulares titulares direta ou indiretamente de partici-
pacio qualificada;

vi. Ser titular de participa¢io qualificada ou representante de um
acionista titular de participagdes qualificadas.

IT1.5. O disposto no pardgrafo (i) da recomendagao I11.4 nio obsta

a qualificagao de um novo administrador como independente se,

entre o termo das suas fun¢ées em qualquer érgio da sociedade ¢ a

sua nova designagao, tiverem entretanto decorrido pelo menos trés

anos (cooling-off period).

III.6. Com respeito pelas competéncias que lhe sio conferidas por

lei, o 6rgao de fiscalizagdo avalia e pronuncia-se sobre as linhas

estratégicas e a politica de risco, previamente a sua aprovagio final
pelo 6rgio de administragao.

ITI.7. As sociedades devem dispor de comissdes especializadas

em matéria de governo societdrio, nomeagoes e avaliagio de

desempenho, separada ou cumulativamente. No caso de ter sido
criada a comissao de remuneragoes prevista pelo artigo 399° do

Cédigo das Sociedades Comerciais, e de tal nao ser proibido por

lei, esta recomendac¢io pode ser cumprida mediante a atribui¢io a

esta comissao de competéncia nas referidas matérias.

«21 -






Capitulo IV - ADMINISTRACAO EXECUTIVA

Principios:

IV.A. Como forma de aumentar a eficiéncia e a qualidade do desempenho
do drgio de administracio e o adequado fluxo de informagio para este
drgdo, a gestio corrente da sociedade deve pertencer a administradores
executivos com as qualificacoes, competéncias e a experiéncia adequadas
a fungio. A administragio executiva compete gerir a sociedade,
prosseguindo os objetivos da sociedade e visando contribuir para o seu
desenvolvimento sustentdvel.

IV.B. Na determinacio do niimero de administradores executivos,
devem ser ponderados, além dos custos e da desejavel agilidade de
Sfuncionamento da administragio executiva, a dimensio da empresa, a
complexidade da sua atividade e a sua dispersio geogrifica.

Recomendagoes:

IV.1. O 6rgao de administragio deve aprovar, através de regulamento
interno ou mediante via equivalente, o regime de atuacio dos
administradores executivos aplicdvel ao exercicio por estes de
fungoes executivas em entidades fora do grupo.

IV.2. O 6rgio de administragdo deve assegurar que a sociedade
atua de forma consentinea com os seus objetivos e nao deve
delegar poderes, designadamente, no que respeita a: i) definigao

.23 -
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da estratégia e das principais politicas da sociedade; ii) organizagao
e coordenagdo da estrutura empresarial; iii) matérias que devam
ser consideradas estratégicas em virtude do seu montante, risco ou
caracteristicas especiais.

IV.3. No relatério anual, o 6rgio de administracio explicita em
que termos a estratégia e as principais politicas definidas procuram
assegurar o éxito a longo prazo da sociedade e quais os principais
contributos dai resultantes para a comunidade em geral.



Capitulo V- AVALIACAO DE DESEMPENHO,
REMUNERACOES E NOMEACOES

V.1 Avaliagdo anual de desempenho

Principio:

A sociedade deve promover a avaliacio do desempenho do drgdo
executivo e dos seus membros individualmente e ainda do desempenho

global do drgio de administracio e das comissoes especializadas
constituidas no seu seio.

Recomendagao:

V.1.1. O érgao de administragao deve avaliar anualmente o seu
desempenho, bem como o desempenho das suas comissoes e dos
administradores executivos, tendo em conta o cumprimento do
plano estratégico da sociedade e do orcamento, a gestdo de riscos,
o seu funcionamento interno e o contributo de cada membro para
o efeito, e o relacionamento entre 6rgaos e comissdes da sociedade.
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V.2 Remuneragoes

Principios:

V.2.A. A politica de remuneracio dos membros dos drgdos de
administragdo e de fiscalizacio deve permitir a sociedade atrair, a
um custo economicamente justificavel pela sua situagdo, profissionais
qualificados, induzir o alinhamento de interesses com os dos
acionistas — tomando em consideracio a riqueza efetivamente
criada pela sociedade, a situacio econdmica e a do mercado —
e constituir um fator de desenvolvimento de uma cultura de
profissionalizacio, de sustentabilidade, de promogcio do mérito e de
transparéncia na sociedade.

V.2.B. Os administradores devem receber uma remuneragdo:

i) que retribua adequadamente a responsabilidade assumida,
a disponibilidade ¢ a competéncia colocadas ao servico da
sociedade;

ii) que garanta uma atuagdo alinhada com os interesses de longo
prazo dos acionistas e promova a atuacio sustentdvel da
sociedade; e

iii) que premeie o desempenho.

Recomendagoes:

V.2.1.Asociedade deve constituir uma comissao de remuneragdes, cuja
composi¢ao assegure a sua independéncia em face da administracao,
podendo tratar-se da comissao de remuneragdes designada nos termos

do artigo 399.° do Cédigo das Sociedades Comerciais.
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V.2.2. A fixagdo das remuneragoes deve competir 3 comissao de
remuneragdes ou a assembleia geral, sob proposta daquela comissao.

V.2.3. Para cada mandato, a comissio de remuneragbes ou a
assembleia geral, sob proposta daquela comissao, deve igualmente
aprovar o montante miximo de todas as compensagoes a pagar ao
membro de qualquer érgao ou comissio da sociedade em virtude
da respetiva cessagio de funcoes, procedendo-se a divulgagao
da referida situagdo e montantes no relatério de governo ou no
relatério de remuneracoes.

V.2.4. A fim de prestar informagbes ou esclarecimentos aos
acionistas, o presidente ou, no seu impedimento, outro membro
da comissao de remuneragdes deve estar presente na assembleia
geral anual e em quaisquer outras se a respetiva ordem de trabalhos
incluir assunto conexo com a remuneragao dos membros dos 6rgaos
e comissoes da sociedade ou se tal presenca tiver sido requerida por
acionistas.

V.2.5. Dentro das limitacoes orcamentais da sociedade, a comissao
de remuneragées deve poder decidir liviemente a contratagio, pela
sociedade, dos servicos de consultadoria necessdrios ou convenientes
para o exercicio das suas fungoes.

V.2.6. A comissio de remuneracoes deve assegurar que aqueles
servigos sio prestados com independéncia e que os respetivos
prestadores nao serdo contratados para a prestagio de quaisquer
outros servigos a prépria sociedade ou a outras que com ela se
encontrem em relagio de dominio ou de grupo sem autorizagao
expressa da comissao.

V.2.7. Tendo em vista o alinhamento de interesses entre a sociedade
e os administradores executivos, uma parte da remuneracio destes
deve ter natureza varidvel que reflita o desempenho sustentado da
sociedade e nio estimule a assuncio de riscos excessivos.
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V.2.8. Uma parte significativa da componente varidvel deve ser
parcialmente diferida no tempo, por um periodo nao inferior
a trés anos, associando-a, necessariamente, a confirmacio da
sustentabilidade do desempenho, nos termos definidos em
regulamento interno da sociedade.

V.2.9. Quando a remuneragio varidvel compreender opgdes ou
outros instrumentos direta ou indiretamente dependentes do valor
das agoes, o inicio do periodo de exercicio deve ser diferido por um
prazo nao inferior a trés anos.

V.2.10. A remunerag¢ao dos administradores nio executivos nio deve
incluir nenhuma componente cujo valor dependa do desempenho
da sociedade ou do seu valor.

V.3 Nomeagoes

Principio:

Independentemente do modo de designagio, o perfil, conhecimentos
e curriculo dos membros dos drgios sociais e dos quadros dirigentes
devem adequar-se & fungdio a desempenhar.

Recomendagoes:

V.3.1. A sociedade deve, nos termos que considere adequados, mas
de forma suscetivel de demonstragio, promover que as propostas
para eleicao dos membros dos érgaos sociais sejam acompanhadas
de fundamentagio a respeito da adequagio do perfil, conhecimentos
e curriculo a fun¢do a desempenhar por cada candidato.
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V.3.2. A nio ser que a dimensao da sociedade o nao justifique,
a fun¢io de acompanhamento e apoio as designacoes de quadros
dirigentes deve ser atribuida a uma comissao de nomeacoes.

V.3.3. Esta comissao inclui uma maioria de membros nio executivos
independentes.

V.3.4. A comissio de nomeagoes deve disponibilizar os seus termos
de referéncia e deve induzir, na medida das suas competéncias,
processos de sele¢ao transparentes que incluam mecanismos efetivos
de identificagao de potenciais candidatos, e que sejam escolhidos
para proposta os que apresentem maior mérito, melhor se adequem
as exigéncias da fun¢io e promovam, dentro da organizacio, uma
diversidade adequada incluindo de género.
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Capitulo VI - CONTROLO INTERNO

Principio:

Iendo por base a estratégia de médio e longo prazo, a sociedade
deverd instituir um sistema de gestdo e controlo de risco e de
auditoria interna que permita antecipar e minimizar 0s riscos
inerentes a atividade desenvolvida.

Recomendagoes:

VI.1. O 6rgao de administragao deve debater e aprovar o plano
estratégico e a politica de risco da sociedade, que inclua a fixacdo de

limites em matéria de assuncio de riscos.

VI.2. O érgao de fiscalizagio deve organizar-se internamente,
implementando mecanismos e procedimentos de controlo
peridédico com vista a garantir que os riscos efetivamente incorridos
pela sociedade sio consistentes com os objetivos fixados pelo érgao

de administracio.

VI.3. O sistema de controlo interno, compreendendo as fungoes de
gestdo de riscos, compliance e auditoria interna, deve ser estruturado
em termos adequados & dimensio da sociedade e & complexidade
dos riscos inerentes a sua atividade, devendo o 6rgao de fiscalizagao
avalid-lo e, no Ambito da sua competéncia de fiscalizagio da eficicia

deste sistema, propor os ajustamentos que se Mostrem Necessarios.
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VI1.4. O 6rgao de fiscalizagio deve pronunciar-se sobre os planos
de trabalho e os recursos afetos aos servicos do sistema de controlo
interno, incluindo as fungées de gestao de riscos, compliance e
auditoria interna, podendo propor os ajustamentos que se mostrem
necessarios.

VIL.5. O 6rgao de fiscalizacio deve ser destinatdrio dos relatérios
realizados pelos servigos de controlo interno, incluindo as fungoes
de gestao de riscos, compliance e auditoria interna, pelo menos
quando estejam em causa matérias relacionadas com a prestacao de
contas, a identificacio ou a resolucao de conflitos de interesses € a
detegao de potenciais irregularidades.

VI.6. Tendo por base a sua politica de risco, a sociedade deve instituir
uma func¢io de gestio de riscos, identificando (i) os principais riscos
a que se encontra sujeita no desenvolvimento da sua atividade, (ii)
a probabilidade de ocorréncia dos mesmos e o respetivo impacto,
(iii) os instrumentos e medidas a adotar tendo em vista a respetiva
mitigacio e (iv) os procedimentos de monitorizagao, visando o seu
acompanhamento.

VI.7. A sociedade deve estabelecer procedimentos de fiscalizagao,
avaliagao periddica e de ajustamento do sistema de controlo interno,
incluindo uma avaliagdo anual do grau de cumprimento interno e
do desempenho desse sistema, bem como da perspetiva de alteragao
do quadro de risco anteriormente definido.
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VII.1 Informagio financeira

Principios:

VII.A. O érgio de fiscalizacio deve, com independéncia e de forma
diligente, assegurar-se de que o drgio de administragdo cumpre as suas
responsabilidades na escolha de politicas e critérios contabilisticos
apropriados e no estabelecimento de sistemas adequados para o
reporte financeiro, para a gestio de riscos, para o controlo interno e
para a auditoria interna.

VIL.B. O drgio de fiscalizagio deve promover uma adequada
articulagio entre os trabalhos da auditoria interna e da revisdo
legal de contas.

Recomendagao:

VII.1.1. O regulamento interno do érgao de fiscalizagao deve
impor que este fiscalize a adequacio do processo de preparagio e de
divulgacio de informagao financeira pelo 6rgao de administracio,
incluindo a adequagao das politicas contabilisticas, das estimativas,
dosjulgamentos, das divulgagoes relevantes e sua aplicagao consistente
entre exercicios, de forma devidamente documentada e comunicada.
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VII.2 Revisio legal de contas e fiscalizacao

Principio:

Cabe ao drgdo de fiscalizagdo estabelecer e monitorizar
procedimentos  formais, claros e transparentes sobre o
relacionamento da sociedade com o revisor oficial de contas e a
fiscalizagdo do cumprimento por este das regras de independéncia
que a lei e as normas profissionais lhe impoem.

Recomendagdes:

VII.2.1. Através de regulamento interno, o érgao de fiscalizacao
deve definir, nos termos do regime legal aplicdvel, os procedimentos
de fiscalizagdo destinados a assegurar a independéncia do revisor

oficial de contas.

VII.2.2. O érgao de fiscalizagao deve ser o principal interlocutor
do revisor oficial de contas na sociedade e o primeiro destinatdrio
dos respetivos relatérios, competindo-lhe, designadamente, propor
a respetiva remuneragao e zelar para que sejam asseguradas, dentro

da empresa, as condi¢oes adequadas a prestacao dos servigos.

VII.2.3. O é6rgao de fiscalizacio deve avaliar anualmente o trabalho

realizado pelo revisor oficial de contas, a sua independéncia e

adequagao para o exercicio das fungdes e propor ao érgao competente
a sua destituigao ou a resolu¢io do contrato de prestacao dos seus

servicos sempre que se verifique justa causa para o efeito.
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1. O Instituto Portugués de Corporate Governance (IPCG), cor-
respondendo ao apelo de empresas nacionais e de uma vasta comuni-
dade de interessados nas matérias de corporate Governance, constituiu,
sob proposta de Pedro Rebelo de Sousa e Jodo Calvao da Silva, uma
comissao (integrada por Alexandre Mota Pinto, Anténio Dias, Anté-
nio Gomes Mota, Jodo Soares da Silva, Jorge Brito Pereira, Paulo Ban-
deira, Paulo Cimara e Pedro Maia, que presidiu). Esta comissao de
reda¢do preparou, ao longo de 2011, uma primeira versao do Cédigo
de Governo das Sociedades, publicado em 2012.

Esse primeiro texto acolheu, posteriormente, vdrias sugestoes, ori-
ginando uma nova versao, em 2014.

Pronto para ser adoptado pelos emitentes, o Cédigo, na versao de
2014, logo evidenciou os inconvenientes da subsisténcia de dois Cédi-
gos distintos — o da Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios e o
do IPCG —, sobretudo num mercado de capitais de reduzida dimen-
$30 como o portugués.

Comecou, entdo, a fazer caminho o propésito de, sem se abandonar a
ideia essencial de deixar a autoregulagao o cédigo de governo societd-
rio, se encontrar um ponto de equilibrio que permitisse evitar a dupli-
cidade recomendatdria que estava a gerar-se.

O IPCG, correspondendo a disponibilidade e ao espirito de coopera-
¢ao que a CMVM logo revelou a este propésito, foi trabalhando — su-
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portado por um didlogo muito proficuo com os Emitentes e, em parti-
cular, com a AEM — na prepara¢io de um documento cujo contetido
respeitasse a fisionomia essencial do Cédigo IPCG 2014 e, ao mes-
mo tempo, correspondesse as preocupagdes fundamentais da CMVM
em matéria de governo societdrio. As alteragoes legislativas entretanto
ocorridas, mormente em sede de revisao de contas, impunham igual-
mente alguns ajustamentos no Cédigo.

Dessa interagao resultou um novo texto, submetido, mediante consulta
publica, ao escrutinio da opinido de todos os interessados na maté-
ria do governo societdrio, agora com o designio jd clarificado de que
este seria, na versao final que viesse a ser aprovada, o novo Cédigo de
Governo das Sociedades: um Cédigo que nao se apresenta como uma
alternativa ao Cédigo da CMVM, visto que este deixard de ser publica-
do, conforme foi ja anunciado na declaragio conjunta de 16 de marco
de 2016, mas como um sucessor dos dois Cddigos entio existentes.

2. Apesar de a aplicagio do Cédigo nio se circunscrever a um con-
junto determinado de sociedades, os seus destinatdrios naturais sio as
sociedades abertas, particularmente as emitentes de agdes admitidas a
negociacio em mercado regulamentado, obrigadas que estao a adopta-
rem um cédigo de governo das sociedades.

O Cédigo ¢ de adesio voluntdria e a sua observincia assenta na regra
comply or explain.

Situando-se, embora, num plano muito distinto do legal, o Cédigo
assenta numa articulagio sistemdtica com o regime juridico do mer-
cado de capitais e das sociedades comerciais, estabelecendo com a lei
uma relacao de complementaridade harmoniosa. Sem assumir cardcter
injuntivo, o Cédigo procura induzir nas sociedades priticas que se re-
velem conformes com as orientacoes que, no plano nacional e interna-
cional, sao reconhecidas como de bom governo: neste sentido, o Cédigo
constitui, por um lado, um complemento a ordem juridica e, por outro,
um guia de bom governo societdrio.
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Para se assegurar a mais facil adaprabilidade das sociedades ao Cédigo,
nao se impéem quaisquer recomendagdes que pressuponham deter-
minado contetido estatutdrio, deste modo se garantindo que a obser-
vancia do Cédigo nao requeira alteragoes estatutdrias. Com o mesmo
objectivo, o Cédigo nao discrimina entre os modelos organizatdrios
que, nos termos da lei, as sociedades anénimas possam adoptar, sendo
inteiramente neutro quanto a essa matéria.

Por outro lado, procurou-se cumprir o dificil objectivo de tornar o
Cédigo adaptdivel as realidades muito heterogéneas das sociedades suas
destinatdrias. Para o efeito, foram adoptados, no essencial, dois instru-
mentos: a variagdo do contetido de algumas recomenda¢oes em fungao
da dimensao da sociedade (por exemplo, II1.4. e V.4.1) e, noutros ca-
sos, o deferimento a sociedade do dever de conformar, por via estatu-
taria ou equivalente, determinados aspectos relevantes para o governo
societdrio. Nesta hipétese, o Cédigo estabelece um nivel recomendaté-
rio bdsico, remetendo para a sociedade a tarefa de criar e desenvolver
o regime mais adequado as suas especificidades. Ou seja, nio se reco-
menda a sociedade um regime em concreto, mas recomenda-se-lhe que
desenvolva e consagre o regime que julgar adequado.

O Cédigo estrutura-se e desenvolve-se em dois niveis distintos: o dos
principios e o das recomendagoes. A fun¢io dos principios consiste, des-
de logo, em fixar uma base para a interpretacio e para a aplicacio das
recomendagoes, mas também em oferecer um fundamento qualitativa-
mente relevante para o explain: o cumprimento do principio, sé por si,
nio permite afirmar o cumprimento das recomendagoes, mas permite
uma apreciacio positivamente diferenciada do incumprimento.

Em todo o caso, os principios nio sdo, por si, objecto de declaracao de
cumprimento.
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3. Apés didlogo com as diversas entidades interessadas, o IPCG com-
promete-se a criar e a manter, isoladamente ou em parceria, as estrutu-
ras necessdrias e adequadas ao acompanhamento do Cédigo e a proce-
der a anilise da sua aplicacao e, numa base regular, a reapreciagao do
seu conteudo.

.38 -






	h.gjdgxs
	h.1fob9te
	h.3znysh7
	h.2et92p0
	h.tyjcwt
	h.3dy6vkm
	h.1t3h5sf
	_GoBack
	Preâmbulo (REVISÃO DE 2020)
	Glossário
	Capítulo I . Parte Geral
	I.1. Relação da sociedade com investidores e informação
	I.2. 	Diversidade na composição e funcionamento dos órgãos da sociedade
	I.3. Relação entre órgãos da sociedade 
	I.4. Conflitos de interesses
	I.5. Transações com partes relacionadas

	Capítulo II .  Acionistas e Assembleia Geral
	Capítulo III . Administração não Executiva 
e Fiscalização
	Capítulo IV  .  Administração Executiva
	Capítulo V . Avaliação de Desempenho, 
Remunerações e Nomeações
	V.1 Avaliação Anual de Desempenho
	V.2 Remunerações
	V.3 Nomeações 

	Capítulo VI . CONTROLO INTERNO
	Capítulo VII . Informação financeira
	VII.1 Informação financeira
	VII.2 Revisão legal de contas e fiscalização

	Preâmbulo à 1.ª edição do código (2018)
	Página em branco



