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Grau de cumprimento do codigo de governo das sociedades &, em
media, de 79%. Comissao de acompanhamento nota um "progresso
qualitativo ao nivel da informacao prestada nos relatorios".
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A s empresas portuguesas com titulos cotados na Bolsa de Lisboa
cumprem, em média, 79% das recomendacoes do Codigo de Governo
das Sociedades do Instituto Portugués de Corporate Governance, um nivel
que a comissao de acompanhamento considera “amplamente satisfatorio”.
Ha, ainda assim, aspetos onde o grau de cumprimento é baixo,
nomeadamente ao nivel dos processos de nomeacoes.
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A adesao as recomendacoes do codigo sobe quando o universo considerado
inclui apenas as 17 empresas do PSI-20, crescendo para 83%. Estes nimeros,
relativos a 2020, ficam ligeiramente abaixo do que se verificava na avaliagao
do ano anterior, quando a percentagem era de 80% considerando todos os
emitentes e de 86% olhando apenas para o indice principal da Bolsa de
Lisboa. Os dados nao sao, no entanto, inteiramente comparaveis, porque o
numero de recomendagoes mudou, assim como o nimero de empresas
avaliadas: desta feita foram 35.

PUBLICIDADE

Este € o terceiro Relatorio Anual de Monitorizacao, desde que foi introduzido
o Codigo de Governo das Sociedades (CGS) do Instituto Portugués de
Corporate Governance (IPCG), aprovado em 2018. Mas é o primeiro depois da
revisao das recomendagoes as empresas feita em 2020, que passaram a ser
53, desdobradas em 74 subrecomendacoes.

Apesar do nivel médio elevado, existe bastante disparidade no grau de
adesdo as recomendacdes, havendo temas onde a adesao fica aquém. E o
caso do tema das nomeacoes. SO 28% dos emitentes considerados tém uma
comissao de acompanhamento e apoio as designacoes de quadros
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dirigentes. Também so 14 empresas (53% das elegiveis) tém uma comissao
especializada em matéria de nomeacgoes dos 0rgaos sociais.

Por outro lado, o universo das empresas em que as propostas para eleicao
de membros dos orgaos sociais sao acompanhadas de fundamentacao sobre
a adequacao a funcao a desempenhar, do perfil, conhecimentos e curriculo
de cada candidato, & de apenas 47% do total ou 16 emitentes. Uma
percentagem mais baixa do que em anos anteriores, por deixarem de existir
casos de nao aplicabilidade.

Ha outras areas onde @ necessaria maior progressao. E o caso da existéncia
de administradores nao executivos independentes em niimero nao inferior a
um terco, que é seguida por apenas 13 empresas. Uma maior propor¢ao
destes administradores, sem relagao proxima com a gestao executiva,
permite uma fiscalizagao mais eficaz da sociedade.

A existéncia de uma comissao especializada em matéria de governo
societario e a definicao, pelo orgao de fiscalizacao, dos procedimentos de
fiscalizacao destinados a assegurar a independéncia do revisor oficial de
contas tém também baixa adesao, com apenas 13 e 14 sociedades a
seguirem estas recomendacoes, respetivamente. A aprovacao de montante
maximo de todas as compensacoes a pagar por cessacao de funcoes de
membro de orgao social so € acolhida por 16.

A nao observancia das recomendacgoes nao implica qualquer sancao para as
empresas. O CGS é de adesao voluntaria e a sua observancia assenta na
regra do “comply or explain” — cumpre ou explica porque nao cumpre. Os
resultados da monitorizagao sao publicitados de forma global e sem
individualizar ou detalhar os resultados relativos a cada entidade aderente.

Ha também recomendacdes que sao cumpridas por todos. E o caso da
instituicao de mecanismos para atempada divulga¢ao de informacao, da
adocao de uma politica de comunicacao de irregularidades (whistleblowing),
da fixacao das remuneragoes por uma comissao (ou pela AG, sob proposta
de comissao) ou a instituicao de uma funcao de gestao de riscos,
identificando os principais riscos a que se encontra sujeita a empresa
emitente.
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"0 grau de acolhimento das recomendacoes pode continuar a
considerar-se amplamente satisfatorio.”

Relatorio Anual de Monitorizacao do Codigo de Governo das Sociedades do IPCG

A comissao de acompanhamento faz um balanco geral positivo. “Nao apenas
o grau de acolhimento das recomendacoes pode continuar a considerar-se
amplamente satisfatorio, como também os contactos estabelecidos com as
empresas emitentes permitiram evidenciar, uma vez mais, a sua crescente
preocupacao com o governo societario, destaca.

Esta também otimista em relacao ao futuro: “Antecipa-se que, a uma maior
dificuldade inicial em lograr o acolhimento, perante contetdos
recomendatorios com novas fei¢oes, se siga no futuro proximo uma melhoria
das praticas e/ou do seu reporte em sede dos relatorios de governo das
empresas emitentes. E essa a expectativa com que perspetivamos o exercicio
que se seguira”.

A Comissao de Acompanhamento e Monitorizacao do Codigo de Governo das
Sociedades do IPCG é composta por Pedro Maia (Presidente) Alexandre
Lucena e Vale, Ana Perestrelo de Oliveira, Isabel Ucha, José Gongalo Maury,
José Veiga Sarmento, Miguel Athayde Marques e Paulo Camara. Duarte
Calheiros (Presidente) Abel Sequeira Ferreira, Rui Pereira Dias (Diretor
Executivo) e Renata Melo Esteves fazem parte da Comissao Executiva.

OIOIONO

https://eco.sapo.pt/2021/11/19/ ... Copiar

https://eco.sapo.pt/2021/11/19/maioria-das-cotadas-nao-cumpre-recomendacoes-sobre-nomeacoes/ 4/12


https://www.facebook.com/sharer/sharer.php?u=https%3A%2F%2Feco.sapo.pt%2F%3Fp%3D928618
https://www.linkedin.com/shareArticle?mini=true&url=https%3A%2F%2Feco.sapo.pt%2F%3Fp%3D928618&title=Maioria+das+cotadas+n%C3%A3o+cumpre+recomenda%C3%A7%C3%B5es+sobre+nomea%C3%A7%C3%B5es&summary=Grau+de+cumprimento+do+c%C3%B3digo+de+governo+das+sociedades+%C3%A9%2C+em+m%C3%A9dia%2C+de+79%25.+Comiss%C3%A3o+de+acompanhamento+nota+um+%22progresso+qualitativo+ao+n%C3%ADvel+da+informa%C3%A7%C3%A3o+prestada+nos+relat%C3%B3rios%22.&source=https%3A%2F%2Feco.sapo.pt%2F%3Fp%3D928618
whatsapp://send?text=https%3A%2F%2Feco.sapo.pt%2F%3Fp%3D928618
https://twitter.com/share?url=https%3A%2F%2Feco.sapo.pt%2F%3Fp%3D928618&text=Maioria+das+cotadas+n%C3%A3o+cumpre+recomenda%C3%A7%C3%B5es+sobre+nomea%C3%A7%C3%B5es&via=ECO_PT

19/11/21, 15:43 Cotadas resistem em fixar limite as indemnizagdes - Mercados - Jornal de Negécios

MERCADOS

Cotadas resistem em fixar limite as
indemnizacoes

Sdao menos de 40% as empresas do PSI-20 que seguem a recomendacdo de impor um montante maximo a pagar a
administradores em casos de destitui¢cdo ou saida por acordo.

®

Rui Pereira Dias, da comissao de acompanhamento do cddigo do governo Gustavo Lopes
das sociedades, diz que as recomendagoes sobre o 6rgao de fiscalizacao

N . Pereira
tém menor grau de cumprimento.

Patricia Abreu pabreu@negocios.pt
08:00

A maioria das emitentes da bolsa portuguesa tem resistido a fixar um limite a pagar nas
situacOes de saida de administradores, seja por destituicdo, seja por mutuo acordo. Ao
contrario do que acontece na generalidade das recomendacées do cddigo de governo das
sociedades do IPCG para as emitentes, o acolhimento desta orientacao é pior entre as
cotadas do PSI-20.

Sdo menos de 40% (39%) as cotadas do principal indice da bolsa lisboeta que seguem a
orientacdo de aprovar um montante maximo de todas as compensagoes a pagar por
cessacao de funcao de membros de érgdo social, segundo as conclusdes publicadas pelo
Instituto Portugués de Corporate Governance (IPCG) relativas ao acolhimento do cédigo do
governo das sociedades no ano de 2020. Alargando a avaliagdo a todas as emitentes da
bolsa, o grau de acolhimento sobe para 47%. Ainda assim, ndo chega a metade o nimero de
empresas que segue esta indica¢cdo do cédigo.

A recomendacao, alterada face ao modelo aplicado nos dois primeiros anos de avaliacao,
pretende ir além do que ja esta previsto na lei. “Passou a adotar-se um parametro mais
consentaneo com o teor da recomendacdo, que ndo se bastava com a mera indicacao de que
aos casos de destituicao se aplica apenas o regime legal sem qualquer outra referéncia
sobre as demais formas de cessacao de funcées”, explica o relatério anual de monitorizacgao
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do codigo.

Assim, tal como adianta Rui Pereira Dias, diretor executivo da Comissao Executiva de
Acompanhamento e Monitoriza¢ao do c6digo do governo das sociedades do IPCG, “em caso
de destituicao de um administrador ha um montante maximo que pode ser pago: é o
montante das remuneracdes vindouras até ao fim do mandato”, mas a recomendacao preveé

que “esta aprovacao dos montantes maximos [a pagar] tem de abranger todas as formas”.
“Pretende-se que seja fixado um montante maximo de todas as compensacoes, seja por
destituicdo seja por outra forma (exemplo, por acordo entre ambas as partes)”, concretiza.

Mas o que o relatorio mostra é que ha “alguma resisténcia das empresas em fixarem este
montante”. “Ha empresas que continuam a ver isto como uma decorréncia da lei” e
argumentam “dificuldade pratica em relacdo ao quantificar” um valor maximo para as
compensacoes.

Sdo muitos os casos de empresas em que as saidas de membros da administracado sado
concretizadas por mutuo acordo entre as partes, envolvendo somas elevadas, que ndo estdo
previstas pelas companhias. O caso mais mediatico nos tltimos meses é o do Grupo EDP. A
elétrica firmou com o ex-presidente executivo, Anténio Mexia, um acordo de nao
concorréncia, que lhe garante 2,4 milhdes de euros [800 mil euros por ano até 2023],
seguro de saude e seguro de vida, na sequéncia do seu afastamento do cargo por decisdo do
juiz Carlos Alexandre. Mas ha outros casos em que os valores acordados saem acima do que
estaria previsto pela lei.

Orgao de fiscaliza¢io com poucos poderes

Outra das orientac¢des do cddigo do governo das sociedades com menor grau de
acolhimento por parte das emitentes tem que ver com o 6rgao de fiscalizacdo. As
recomendacdes do cddigo apontam para uma maior interligacao entre o 6rgao de
fiscalizagao e a administrag¢ao, tendo sido atualizadas algumas recomendac¢odes no sentido
de aumentar o nivel de exigéncia. Assim, o cédigo prevé que haja uma avaliagdo e prontincia
por parte do érgdo de fiscalizagdo sobre as linhas estratégicas e sobre a politica de risco
definidas pelo 6rgao de administra¢do, ainda antes da sua aprovacao final.

Esta recomendacao é “mais exigente e vai obrigar a que a fiscaliza¢do retina, avalie e
pronuncie antes de serem documentos definitivos”, explica Rui Pereira Dias. O objetivo é
“criar novas interligacdes entre os 6rgaos”, mas é algo que “mexe com o amago da gestao
das empresas. Ha vis0es nas empresas sobre qual o papel do 6rgao de fiscalizacao”,
acrescenta o mesmo responsavel.

Em termos de resultados, no que diz respeito a avaliacdo e pronuncia por parte da
fiscalizacdo sobre as linhas estratégicas, o grau de acolhimento situou-se nos 33% entre
todas as emitentes e 39% no PSI-20. Ja quando o tema é a politica de risco, a percentagem
de cotadas que seguem esta orientacdo é ainda menor: 27% em termos gerais e 33% no caso
do PSI-20.

“As funcoes de fiscalizacao, monitorizacao e supervisao devem ser entendidas nao como
intromissoes na vida da sociedade, mas antes como forma de dotar as decisdes de maior
solidez e alinhamento com os interesses que dao sentido a missdo da organizacao”, realcou
Gabriel Bernardino, o novo presidente da CMVM, na apresentacao do relatorio.
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Bernardino destacou ainda que ‘“‘do acompanhamento promovido pela CMVM, que
transcende a mera leitura de relatérios, tem sido possivel identificar — em dissonancia com
o teor de alguma informacao prestada ao mercado — fragilidades na fiscalizagdo interna
das sociedades que denotam uma auséncia de consciéncia das responsabilidades inerentes
as referidas funcdes e uma reduzida relevancia da articulacdo entre administracao e

fiscalizacao”, alertou o presidente da CMVM.

Primeira revisao do c4digo no terceiro ano de aplicagao

O IPCG procedeu a primeira revisdo do seu Céddigo do Governo das Sociedades, cuja
aplicacdo foi monitorizada pela primeira em relacdo ao exercicio de 2018, depois do
entendimento alcangado com a CMVM em 2016 para Se passar para um sistema de
autorregulacao.

Segundo o relatério de 2020, “nado s a organizacdo do cédigo foi modificada, como
sobretudo o contetido foi em diversos aspetos objeto de alteracdo”. A comissao de
acompanhamento do codigo alerta, assim, que “é provavel que a uma maior dificuldade
inicial em lograr o acolhimento, perante conteddos recomendatoérios com novas fei¢des,
se siga no futuro préoximo uma melhoria das praticas e/ou do seu reporte em sede dos
relatérios de governo das empresas emitentes”.

Ha alguma resisténcia das empresas em fixarem este
montante” maximo das compensacoes.

RUI PEREIRA DIAS

Diretor executivo da Comissao Executiva de Acompanhamento e Monitorizagao do cédigo

Tem sido possivel identificar — em dissonancia com
informacao prestada — fragilidades na fiscaliza¢ao
interna.

GABRIEL BERNARDINO
Presidente da CMVM

Obrigado por apoiar o nosso jornalismo.

No Negdcios 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 confiang¢a. Vamos continuar a trabalhar para a merecer.
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Cotadas
resistem em
fixar limite as
indemnizacoes

Sdo menos de 40% as empresas do PSI-20 que seguem
a recomendacdo de impor um montante maximo a pagar
a administradores em casos de destituicdo ou saida por acordo.

PATRICIA ABREU
pabreu@negocios.pt
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em fixarem este
montante” maximo
das compensacées.
RUI PEREIRA DIAS

Diretor executivo da Comissao
Executiva de Acompanhamento

e Monitorizacao do codigo

Rui Pereira Dias, da comissao de ac
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cisdo do juiz Carlos Alexandre.
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Outra das orientacoes do codigo
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parte das emitentes tem que ver
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terligacoes entre os 6rgaos”, mas
€ algo que “mexe com o amago da
gestao das empresas. Ha visdes
nas empresas sobre qual o papel
do 6rgio de fiscalizacio”, acres-
centa o mesmo responsdvel.

Em termos deresultados, no
que diz respeito a avaliacao e
prommeia por parte da fiscaliza-
¢do sobre as linhas estratégicas,
o grau de acolhimento situou-se
nos 33% entre todas as emiten-
tes e 39%mno PSI-20. Ja quando
otema é apolitica derisco, aper-
centagem de cotadas que se-
guem esta orientacdo € ainda
menor: 27% em termos gerais e
33%mo caso do PSI-20.

“As funcoes de fiscalizacio,
monitorizacao e supervisao de-

do codigo do governo das

m
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Gustavo Lopes Pereira

soci

diz que as rec

vem ser entendidas nao como in-
tromissdes na vida da sociedade,
mas antes como forma de dotaras
decisdes de maior solidez e alinha-
mento com os interesses que dao
sentido amissio daorganizacio”,
realcou Gabriel Bernardino, o
novo presidente da CMVM, na

66

Tem sido possivel
identificar - em
dissonancia

com informacéo
prestada - fragilidades
na fiscalizacdo
interna.

GABRIEL BERNARDINO
Presidente da CMVM

apresentacio dorelatorio.
Bernardino destacou ainda
que “do acompanhamento pro-
movido pela CMVM, que trans-
cendeameraleituraderelatorios,
tem sido possivel identificar — em
dissonanciacomoteor de alguma
informacioprestadaaomercado

Oes sobre o 6rgao de fiscalizagdao tém menor grau de cumprimento.

- fragilidades na fiscalizaciio in-
terna dassociedades que denotam
uma auséncia de consciencia das
responsabilidadesinerentes asre-
feridas fmgoes eumareduzidare-
levancia da articulacio entre ad-
ministragio e fiscalizagao”, aler-
touopresidente da CMVM. m

Primeira revisédo do cédigo
no terceiro ano de aplicacdo

0 IPCG procedeu a primeira revisdo do seu Codigo do Governo das Socieda-
des, cuja aplicagio foi monitorizada pela primeira em relagio ao exercicio
de 2018, depois do entendimento alcangado com a CMVM em 2016 para se
passar para um sistema de autorregulacio. Segundo o relatério de 2020,
“ndo s6 a organizagio do cédigo foi medificada, como sobretudo o conteti-
do foi em diversos aspetos ohjeto de alteragdo”. A comissdo de acompanha-
mento do codigo alerta, assim, que “é provavel que a uma maior dificulda-
deinicial em lograr o acolhimento, perante contetidos recomendatérios com
novas feicdes, se siga no futuro préximo uma melhoria das praticas e/oudo
seu reporte em sede dos relatorios de governo das empresas emitentes”.

quiosque.cofina.pt/jornal-de-negocios

SO um quarto
do PSI-20 segue
recomendacoes

em pleno

Apesar da apreciacao positiva por

parte do IPCG, continua a ser reduzida

a percentagem de recomendacoes
seguidas por todas as emitentes da bolsa.

Onivel de acolhimentodo c6-
digo do governo das socieda-
desmanteve uma estabilidade
em 2020 face a 2019 e 2018.
Mas, olhando para o ntumero
derecomendacoes que sdose-
guidas empleno, as percenta-
gens sdo ainda muito peque-
nas. Sé cercadeumquarto das
recomendacdes foi seguidana
totalidade pelas cotadas do
PSI-20.Olhando paratodasas
emitentes, o mimero baixa
paraapenas 12%.

Das 74 subrecomendacoes
que foram avaliadas pela Co-
missdo de Acompanhamento
e Monitorizacio do Codigo,
houve 18 (24,3%) que foram
cumpridas a100% pelas cota-
das do PSI-20. Alargando a
andlise a todos os 34 emiten-
tesmonitorizados pelo IPCG,
sénove (12,2%) recomenda-
¢oes foram seguidas empleno.

De ummodo geral, o grau
médio deacolhimento doC6-
digo do Governodas Socieda-
des ascendeu a cerca de 79%,
uma percentagem que sobe
para 83% no caso do PSI-20.
Niveis de acolhimentoque es-
tao em linha com a taxa de
acolhimentode 80% em 2019
e78%em 2018.

Apesar daavaliacio positi-
va feita pela comissio de
acompanhamento, Gabriel
Bernardino, presente naapre-
sentacao do relatério, deixou
algumas chamadas de atengdo.
“A consequente existéncia de
informacéo pouco clara e ob-
jetiva, incompleta ouinconsis-
tente, decorre do que parece
ser wna dissociacio entre o
governo societario em acio e
aquele que é objeto de repor-
te, que urge eliminar”, avisou
opresidente da CMVM.

“Da CMVM pode, por
isso, continuar a esperar-se

24 %

RECOMENDA!;C)ES
Perto de um quarto
das recomendagdes
teve um nivel

de acolhimento

de 100% no PSI-20.

74

RECOMENDA(;C)ES

0 Cddigo do Governo
das Sociedades

do IPCG avalia

0 cumprimento

de 74 recomendacbes.

um elevado compromisso,
ainda maior proximidade e
exigéncia que garantaniosé
a qualidade da informacio,
mas sobretudo a correcao
tempestiva das situacoes de
desalinhamento entre prati-
cas implementadas e repor-
tadas”, acrescentou, dando
conta que apesar do modelo
de autorregulacio o supervi-
sor continua a acompanhar o
governo das sociedades com
especial atencio. E concluiu:
“E fundamental, hoje mais do
que nunca, ter plena cons-
ciéncia de que uma adequa-
dareparticio de competén-
cias, seja entre 6rgaos e co-
missoes dentro de umasocie-
dade cotada, seja entre enti-
dades comresponsabilidades
de monitorizacio e supervi-
sd0 externas, é um aspeto cri-
tico para garantir uma coesio
e consisténcia”. mea
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GOVERNO DAS SOCIEDADES
Codigo deixa de distinguir género
e nota das cotadas melhora

0 cédigo do governo das sociedades deixou de discriminar questoes de

género no ambito das suas recomendacoes, agrupando as orientacdes nos

critérios de “perfil”. Outra novidade tem que ver com a sustentabilidade.

PATRICIA ABREU
pabreu@negocios.pt

diversidade naselecaodos
Anovos orgaos societarios

erauma das recomenda-
¢Oes com menor adesaonorela-
torio de 2019. Mas arevisao des-
tas orientacoes, agrupadas muma
s6 recomendacio onde estio in-
cluidos varios critérios, levou a
uma melhoria no grau de acolhi-
mento pelas cotadas.

“A anterior desmultiplicacio
destarecomendaciio [doperfil de
novos membros dos orgaos socie-
tarios] - dividindo-aematributos
individuais, por um lado, e requi-
sitos de diversidade, por outro —
acaboupor serrevertidana Tabe-
la de Recomendacoes Multiplas
que atualmente serve de referén-
cia”, explica o relatdrio do TPCG.
A comissio de acompanhamento
do relatério justifica esta decisao
com “o facto de a experiéncia de
monitorizacao terreveladoa gran-
de dificuldade emproceder awma
verdadeira divisio entre critérios
relativos ao ‘perfil’ e critérios de
‘diversidade’, sobretudo quandoa
diversidadenioé apenasde géne-
ro, podendo incluir habilitacoes,
experiéncias, etc”.

Arecomendacioreformulada
recomenda que “asociedade esta-
beleca, previamente e em abstra-
to, critérios e requisitos relativos
a esse perfil, incluindo atributos
individuais e requisitos de diver-
sidade”. Uma orientacao menos
concreta, nomeadamente em
questoes de género, e que condu-
ziu a wma melhor avaliacao por
parte das emitentes.

Oacolhimentodarecomenda-
¢iio,em 2020, foi de 60% no total
das empresas emitentese72%mnas

cotadas do PSI 20, valores que
comparam com taxas de 52% e
56% no exercicio anterior, respe-
tivamente.

Nos relatorios anteriores, as
recomendagdesassociadas & con-
tratacao de novos membros para
0s 6rgaos societarios assumiam
classificacées de diversidade,
como aigualdade de género, inte-
gridade ouindependéncia. Para
todasestasrecomendacdes,aava-
liacao do grau de acolhimento
fica-se pouco acima de 50%.

Sustentabilidade entra

nas recomendacdes
Outranovidade nocodigo estare-
lacionada com o tema da susten-
tabilidade. Uma problematica que
0 IPCG quer comecar a ver verti-
dasnogoverno dassociedadesem
Portugal. “Como novidade nare-
visao de 2020, surgiu arecomen-
dacao de que o 6rgao de adminis-
trachoexplicite, norelatério anual,
em que termos a estratégia e as
principais politicas definidas pro-
curam assegurar o éxito alongo
prazodasociedadee quais osprin-
cipais contributos dai resultantes
paraaconnmidade em geral”, ex-
plica o relatério conhecido esta
quinta-feira,

“A nova recomendacao con-
substanciou o intuito de fazer o
Cddigo do Governo das Socieda-
des evoluir para uma tomada em
consideracao dasustentabilidade,
dentro do quadro das praticas de
bom governo das empresas emi-
tentes. Neste primeiro exercicio,
logrou-se obter um nivel de aco-
Ihimento de 60%, que sobe para
67%no conjunto das empresasdo
PSI-20", esclarece o docummento.

Estanovarecomendacaosur-
genummomentoemqueoescru-
tinio dos investidores emtemasde
ESG (critérios ambientais, sociais
e de governo societdrio) se tem
vindo aintensificar. m

quiosque.cofina.pt/jornal-de-negocios

Bruno simio

0 codigo passou a prever critérios mais abrangentes de perfil.

2%

DIVERSIDADE

A percentagem

de cotadas que segue
a recomendacdo para
promover perfis
diversos nos novos
membros subiu.

7%

SUSTENTABILIDADE
Cerca de 67%

das empresas explicita
o impacto de longo
prazo das suas
politicas para

a comunidade.

FUNDOS

'ETHENEA

Fundo Ult valor  Moeda
Ethna-AKTIV A 14146 EUR
Ethna-AKTIV T 148,76 EUR
Ethna-DEFENSIV RA 9074 EUR
Ethna-DEFENSIV R-T 105,36 EUR
Ethna-DYNAMISCH R-A 1952 EUR
Ethna-DYNAMISCH RT 18,07 EUR

MATERIAS-PRIMAS

GltCot  Var% Var%I2m

TBrentCrude  8L05 096 8279
WTI Crude 7895 075 8879
Ouro 18616 046 0,66
Prata 24,805 108 183
Paladium 21355 224 928
Cobre 94274 156 358
Aluminio 264325 182 3418
Trigo 8225 003 3760
Agucar 2018 118 30861
café 208 075 9278
Milho 573 -0390 3459
Soja 126575 038 765

o - Y

MERCADO CAMBIAL

Uit Cot. Var. PB Vari2m
Euro/Délar EUA 11369 044 4,08

Libra/DélarEUA 13498 0,08 170

Délar / lene Japio 114,24 0,14 912

Délar / Yuan China 6,379 -0,06 287
Euro / Libra 084224 037 6,04
Euro /lene Japio 12988  -057 524

Euro/Real Brasil 63289 118 046
Euro / Franco Suico 1,05224  -0,14 265
Euro / Zloty Polonia 4,672 0,23 439
Euro/Vuan China 7252  -049 728

Euro / Kwanza Angola684,1249 -025 14,94

DiVIDA SOBERANA

Uit Cot. Var. PB Varl2Mm

Obrigages alemés ~ -0275 290 2790
Obrigacdes dos EUA  1,5838 -0,51 37
Obrigagdes espanholas 0,437  -490 3560
Obrigacdes italianas 092 -5,50 26,50
ObrigagBes portuguesas0,345  -430 29,50

ObrigagBes gregas 1194 380 5300

Nota: Divida a 10 anos.
Variagdes em pontos base

VEJA AS COTACOES EM
WWW.NEGOCIOS.PT

Aceda a pagina
de cotacdes
no site do Negécios

m
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Codigo do Governo das Sociedades seguido por 79% das 34 empresas
cotadas e 83% das 17 do PSI-20

Maria Teixeira Alves 19 Novembro 2021, 00:01

O grau medio de acolhimento das 53 recomendacoes do Codigo de Governo das Sociedades do
IPCG, desdobradas em 74 sub-recomendacoes, ascende a 79%. Esse grau méedio de acolhimento
sobe para 83% no universo das empresas emitentes que integram o PSI-20.

O Instituto Portugués de Corporate Governance (IPCG), por intermédio da Comissao Executiva de Acompanhamento e
Monitorizacao, analisou, pelo terceiro ano consecutivo, a aplicacao do Codigo de Governo das Sociedades (CGS) do
IPCG por 34 empresas cotadas na Euronext Lisbon, incluindo 17 cotadas do PSI-20, e por uma nao cotada, no exercicio
de 2020.

A analise incidiu, pela primeira vez, sobre o Codigo de Governo das Sociedades do IPCG revisto em 2020. “Por esta
razao, a comparabilidade temporal quanto ao grau de acolhimento do CGS deve ser feita com prudéncia e sera
necessario mais um ano com a aplicacao do mesmo codigo para se ter melhor perce¢ao da tendéncia de evolucgao”,
diz o instituto liderado por Antonio Gomes Mota.

Tendo em conta a revisao em 2020 que dificulta a comparacao de um ano para o outro, a Comissao Executiva de
Acompanhamento e Monitorizacao conclui que os niveis de acolhimento, por parte das cotadas que adoptaram o
codigo, estao em linha com os registados nos anos anteriores. Ou seja, 79% das recomendagoes acolhidas, o que
compara com 80% em 2019 e 78% em 2018. Tal como acontecera nos anos anteriores, a percentagem de acolhimento
entre as cotadas do PSI-20 é superior, € de 83%.

“Na monitorizagao relativa a 2020, o grau médio de acolhimento das 53 recomendacoes do Codigo de Governo das
Sociedades, desdobradas em 74 sub-recomendacoes, ascende a 79%. Esse grau meédio de acolhimento sobe para 83%
no universo das empresas emitentes que integram o PSI-20”, lé-se no relatorio.

https://jornaleconomico.sapo.pt/noticias/codigo-do-governo-das-sociedades-seguido-por-79-das-34-empresas-cotadas-e-83-das-17-do-psi-20-809885 1/3


https://jornaleconomico.sapo.pt/categoria/empresas
https://jornaleconomico.sapo.pt/categoria/mercados
https://jornaleconomico.sapo.pt/noticias/autor/maria-teixeira-alves
https://jornaleconomico.sapo.pt/noticias/autor/maria-teixeira-alves
https://www.addthis.com/website-tools/overview?utm_source=AddThis%20Tools&utm_medium=image&utm_campaign=Marketing%20tool%20logo
https://leitor.jornaleconomico.pt/assinaturas/produtos

19/11/21, 15:34 Cadigo do Governo das Sociedades seguido por 79% das 34 empresas cotadas e 83% das 17 do PSI-20 — O Jornal Econémico

Em comunicado o IPCG diz que apesar de terem existido duas mudancas relevantes, estas nao impediram uma
estabilizacao de resultados relativos a ado¢ao das recomendacoes do Codigo de Governo das Sociedades em relacao
ao exercicio anterior. “Primeiro, mudou o referencial recomendatorio. O Codigo sofreu uma revisao em 2020 e sera
necessario mais um ano de aplicagao para se ter uma melhor percecao da tendéncia de evolucao. Segundo, mudou o
universo de empresas monitorizadas, devido a saidas do mercado regulamentado e a entrada de empresas que, pela
primeira vez, adotaram o CGS do IPCG, as quais compoem 10% do conjunto de empresas emitentes considerado”,
detalha a comissao de acompanhamento que tem como presidente executivo Duarte Calheiros e como presidente
nao executivo, Pedro Maia.

“Trata-se, todavia, do primeiro relatorio sobre a monitorizacao do CGS revisto em 2020. Composto por 53
recomendacoes, que, para efeitos de monitorizacao, foram desdobradas em 74 subrecomendacoes, o CGS revisto em
2020 representou mais um passo significativo no sentido da autorregulagao do governo das sociedades em Portugal”,
explica o Relatorio Anual de Monitorizacao do Codigo de Governo das Sociedades do IPCG.

Tal como aconteceu nos anos anteriores o relatorio detalhas quais as recomendacoes Codigo do Governo das
Sociedades que foram mais e as que forem menos acolhidas. Assim, as recomendagoes relativas a administracao nao
executiva e fiscalizagdao entre as menos acolhidas (com uma média de acolhimento de 57%); recomendacgoes sobre
informacao financeira sao em meédia as que mais sobem: de 69% para 85%.

Entre as recomendagoes mais acolhidas, destacam-se algumas com 100% de acolhimento. Sao elas a divulgacao de
informacao da sociedade; a adocao de politica de comunicacao de irregularidades (whistleblowing); a fixacao das
remuneragoes por uma comissao (ou pela assembleia geral, mas sob proposta daquela comissao); e a instituicao de
uma funcao de gestao de riscos, identificando os principais riscos a que se encontra sujeita a empresa emitente e
97% quanto aos instrumentos e medidas a adotar para sua mitigagao.

Depois com 97% de acolhimento (e 100% nas empresas do PSI 20) encontra-se a recomendacao relativa a avaliacao
anual, pelo orgao de fiscalizacao, do trabalho do Revisor Oficial de Contas (ROC).

Ao contrario, entre as recomendacdes com menos acolhimento encontra-se a avaliacao e prondncia, pelo orgao de
fiscalizacao, sobre as linhas estratégicas (33% de acolhimento e 39% no PSI-20) e sobre a politica de risco (27% de
acolhimento e 33% no PSI-20) definidas pelo 6rgao de administracao, previamente a sua aprovacao final por este
orgao.

Com 36% de acolhimento entre a cotadas que seguem o codigo (e 33% das cotadas do PSI-20) esta a recomendacao
de designacao de um coordenador dos administradores independentes.

Com 47% de acolhimento e 39% no PSI-20 esta a aprovacao de montante maximo de todas as compensacoes a pagar
por cessagao de fungoes de membro de 6rgao social.

Ja a recomendacao de promocao, pela sociedade, de que as propostas para eleicao de membros dos 0rgaos sociais
sejam acompanhadas de fundamentacao sobre adequacao a funcao a desempenhar, do perfil, conhecimentos e
curriculo de cada candidato, o grau de acolhimento é de 47%, elevando-se a 61% quando se analisa apenas o
universo das cotadas do PSI-20.

Depois regista-se 53% de acolhimento e 67% no PSI-20, no que toca a definicao, pelo orgao de fiscalizagao, dos
procedimentos de fiscalizacao destinados a assegurar a independéncia do ROC (Revisor Oficial de Contas).

Com entre 52% e 89% de acolhimento esta a recomendacao de existéncia de comissoes especializadas em matéria de
governo societario (57% de acolhimento e 56% no PSI-20), de comissoes de nomeacoes (53% de acolhimento e 67% no
PSI-20), e de avaliacao de desempenho (87% de acolhimento e 89% no PSI-20).

A implementacao do novo codigo resultou do esforco levado a cabo pelo IPCG - Instituto Portugués de Corporate
Governance, em cooperacao com a CMVM - Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios e a AEM - Associacao de
Empresas Emitentes de Valores Cotados em Mercado que celebraram protocolos para a implementacao do Codigo de
Governo das Sociedades, e que implicam um sistema de monitorizagao para avaliar o grau de acolhimento das
recomendacoes do codigo.

RECOMENDADAS
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Governo explica que nova injecao de 150 milhoes esta prevista no total de apoio de 3.200 milhoes

Jornal Econdmico com Lusa 15:22

A confirmacao surge na sequéncia de uma noticia avan¢ada pelo “Jornal Economico”, esta sexta-feira, que da conta de que a TAP vai
receber mais 150 milhoes para compensar danos da covid, montante que devera entrar na companhia aérea nas proximas semanas.

Semana da Black Friday & a melhor do ano na Medway anuncia aquisicao de 16 locomotivas
Farfetch: “Estamos expectantes, ansiosos e elétricas no valor de 93 milhoes de euros
otimistas” Jodo Tereso Casimiro 13:21

Mariana Bandeira 15:15 Numa altura em que a Unido Europeia intensifica esforgos para
Chefe de operacdes do unicornio luso-britanico diz ao JE que promover o transporte ferroviario, considerado mais

ainda é cedo para fazer um balan¢o da adesao a primeira marca sustentavel a nivel ambiental, a Medway reforgo, assim, o seu
de roupa propria da empresa, a There Was One, e garante “a contributo para o sector ferroviario nacional e ibérico.

moda de luxo tem menor sensibilidade a momentos
macroeconomicos de inflacao”.

It -TALKS- Futuro da Agua

Brand

Chammel s -ompanne em diteto na plataforma multimédia JE TV, em wew.jornaleconomico.pt

Apoie o jornalismo independente, assine o Jornal Econdmico.  ASSINAR
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Gabriel Bernardino: “O bom governo das sociedades assegura a resiliencia
dos emitentes e a confianca dos investidores”

Maria Teixeira Alves 18 Novembro 2021, 21:46

“A consequente existéncia de informacao pouco clara e objetiva, incompleta ou inconsistente,
decorre do que parece ser uma dissociagao entre o governo societario em agao e aquele que é
objeto de reporte, que urge eliminar”, destacou o presidente da CMVM na apresentacgao do
Relatorio Anual de Monitorizacao do Codigo de Governo das Sociedades do IPCG.

Gabriel Bernardino discursou na apresentagao do Relatorio Anual de Monitorizagao que aborda o grau de
cumprimento das recomendacoes do Codigo de Governo das Sociedades do Instituto Portugués de Corporate
Governance.

“Passados quase cinco anos, o grau de adesao as recomendacoes, hoje constantes do Codigo de Governo das
Sociedades do IPCG, &, pela terceira vez, objeto de monitorizacao, na sequéncia de um trabalho meritorio, assente
num exercicio informado e de proximidade com os emitentes”, refere o presidente da CMVM.

“Tendo presente a criticidade da supervisao do governo das sociedades, mantivemos sob nossa supervisao a
qualidade da informacao cuja prestacao € obrigatoria e o cumprimento da regra comply or explain assente na
progressiva articulacao e partilha de informagao que tem sido possivel instituir no contexto deste modelo”, le-se no
discurso de Gabriel Bernardino.

“O bom governo das sociedades cotadas e, em particular, uma adequada articulacao entre monitorizacao e
supervisao que incentive o cumprimento substancial das regras legais e a ado¢ao das melhores praticas sao hoje
aspetos mais fundamentais do que nunca para assegurar a resiliéncia dos emitentes e a confianca dos investidores”,
disse o presidente da Comissao de Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) que considera o Codigo do IPCG do

“terreno de atuacgao preventiva”.
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“A capacidade de adotar uma estrutura de governagao robusta passa inevitavelmente por selecionar as pessoas
certas, reforcar a clareza na atribuicao de responsabilidades e implementar uma dinamica de accountability ainda
mais rigorosa. Este constitui um desafio de planeamento, compromisso e transformacao que tera de ter em conta as
especificidades de cada organizacao, o contexto e a conjugacao dos interesses das partes interessadas”, considera
Gabriel Bernardino.

O presidente da CMVM num discurso que foi publicado no site do regulador dos mercados de capitais, refere que
“merece destaque a importancia do trabalho conjunto, eliminando silos, promovendo adequados fluxos de
informagao e maximizando as sinergias, credibilidade e eficiencia no desempenho das fun¢oes de cada orgao,
comissao e pessoa dentro da organizagao”.

“A tomada de consciéncia da responsabilidade individual no contexto de decisdes colegiais e a sua importancia para
o estabelecimento de uma cultura e proposito comuns constitui indubitavel fator critico para o sucesso”, diz ainda
lembrando que “é neste contexto que as fungoes de fiscalizagao, monitorizagao e supervisao devem ser entendidas,
nao como intromissoes na vida da sociedade, mas antes como forma de dotar as decisoes de maior solidez e
alinhamento com os interesses que dao sentido a missao da organizacao”.

A reparticao de competéncias de monitorizacao e supervisao entre IPCG e CMVM “deve ser compreendida a luz da
necessidade de atuacao convergente, orientada pelo proposito comum de promover e garantir a implementacao de
modelos de governo ageis, mas resilientes, assentes em praticas transparentes e rigorosas, onde o conhecimento dos
poderes-deveres de cada um dentro da organizagao tenha correspondéncia na sua efetiva implementacgao diaria”,
refere ainda o presidente da CMVM.

Com a reformulacao do modelo “evoluiu-se para um sistema misto de monitorizacao e supervisao e, com isso, deu-se
um relevante passo no sentido do incremento de responsabilizacao dos emitentes, decorrente da maior autonomia”,
explica Gabriel Bernardino.

Do acompanhamento promovido pela CMVM, “que transcende a mera leitura de relatorios, tem sido possivel
identificar — em dissonancia com o teor de alguma informacao prestada ao mercado -, fragilidades na fiscalizacao
interna das sociedades que denotam uma auséncia de consciéncia das responsabilidades inerentes as referidas
fungoes e uma reduzida relevancia da articulacao entre administragao e fiscalizagao”, constata o responsavel pela
CMVM.

“A consequente existéncia de informacao pouco clara e objetiva, incompleta ou inconsistente, decorre do que parece
ser uma dissociacao entre o governo societario em acao e aquele que € objeto de reporte, que urge eliminar”,
destacou.

“Da CMVM pode, por isso, continuar a esperar-se um elevado compromisso, ainda maior proximidade e exigéncia, que
garanta nao so a qualidade da informagao, mas sobretudo a correcao tempestiva das situacoes de desalinhamento
entre praticas implementadas e reportadas, na salvaguarda dos interesses dos investidores, das proprias
organizacgoes e da sociedade em geral”, assegura o presidente.

Gabriel Bernardino diz que “nao desconsideramos os riscos de descoordenacao, nem desvalorizamos os eventos que
evidenciaram a desconsideracao de regras basicas de bom governo, com origem na desadequagao do processo de
formacao e controlo das decisoes societarias. Cumpre aprender com esses casos e evitar repeticoes dramaticas de
riscos, cuja concretizacao prejudicara investidores, a continuidade das entidades e a confianga nos mecanismos de
controlo das praticas de governo societario”.

“E fundamental, hoje mais do que nunca, ter plena consciéncia de que uma adequada reparticao de competéncias,
seja entre orgaos e comissoes dentro de uma sociedade cotada, seja entre entidades com responsabilidades de
monitorizagao e supervisao externas, sao aspetos criticos para garantir uma coesao e consisténcia sem a qual
qualquer tentativa de implementacao de transformacoes mais abrangentes sera apenas uma forma diferente de fazer
a mesma coisa e esperar resultado diverso”, concluiu o presidente da CMVM.
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A nossa aplicagdo estd disponivel gratuitamente para
iPhone, iPad, Apple Watch e Android.

Tem acesso livre a todos os artigos do
Observador por ser nosso assinante.

As empresas sdo as entidades que produzem
0s bens e 0s servicos que consumimos. Mas
ndo so. As empresas tém também a
responsabilidade e a faculdade de
proporcionar o emprego que permite as
familias viver, e progredir, e sdo ainda a
fonte dos impostos que possibilita ao Estado
ter recursos para gastar no que os politicos
entendem serem as necessidades publicas.
Sem empresas que organizassem o trabalho
de comunidades, a vida de cada um de nos
seria uma aventura bem diferente, ou
solitaria, ou dependente, unilateralmente, de
outros mais poderosos. Nao haveria mercado
de trabalho. Ndo haveria acesso a bens e
servicos que hoje damos por adquiridos. Nao
haveria Orcamentos Gerais do Estado, nem
dinheiro para manter em funcionamento a
Assembleia da Republica. Nao haveria de
facto grande coisa.

PUB « CONTINUE A LER ASEGUIR

Apesar do entendimento que certas forcas
politicas fazem da natureza das empresas,
elas sdo pegas essenciais da organizacao
humana e a maneira como funcionam
reflecte o tipo de sociedade onde estdo
inseridas. Pela sua esséncia, organizacgdes
que agregam dezenas, centenas ou milhares
de individuos tém de obedecer a regras que
enformam e limitam o comportamento, e
estar subordinadas as Institui¢des que
controlam a aplicacdo dessas regras. De
facto, o mundo das empresas estd sujeito a
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respectvos agentes guaraloes. U airelto
comercial, o direito do trabalho, o direito
fiscal — e mais recentemente as normas
relativas a qualidade de vida e a
responsabilidade social corporizadas em
regulamentos especificos sectoriais — deram
origem a uma multitude de exércitos de
fiscais que existem para vigiar o
funcionamento das empresas. Para além
deste universo controlador, a sociedade do
conhecimento em que vivemos, faz partilhar,
com o publico em geral, as vicissitudes da
vida das empresas. E este escrutinio publico
acaba por ser muitas vezes um poderoso
factor do cumprimento das leis, regras e
regulamentos que tém por objectivo regular
a vida das empresas.

Apesar de todo este arsenal juridico e
processual, a vida de sociedades complexas e
abertas como sdo as nossas, ndo pode, por
definicdo, assentar exclusivamente no
policiamento e na repressdo. O bem comum
numa sociedade democratica ndo é o
monopolio das autoridades, mas é o que
resulta dos comportamentos individuais. Os
individuos e as empresas é que sdo as
componentes da sociedade, e o que fazem e
como o fazem é o que define a sociedade em
que estdo inseridos. Dai que numa economia
de mercado evoluida, haja lugar para que
chefes de empresa e elementos da sociedade
civil, trabalhem em conjunto para construir
de forma voluntdria, c6digos de
comportamentos, que possam ser entendidos
como a expressao do bem comum.

Em Portugal, essa é a ambicao do IPCG,
Instituto Portugués de Corporate Governance,
uma associacdo privada sem fins lucrativos,
que, reunindo dirigentes de empresas e
especialistas em direito e gestdo, construiu
um Cddigo de Governo das Sociedades (CGS)
que foi voluntariamente assumido pelas 34
empresas cotadas na Euronext Lisbon e por
uma nao cotada. Neste sentido, a adesdo ao
Codigo estd também aberta a empresas ndo
cotadas.

0 Codigo do IPCG contém mais de 50
recomendacdes para o bom funcionamento e
governo das empresas, recomendagdes
arrumadas em 7 capitulos que cobrem desde
a organizacdo geral da empresa, o papel dos
accionistas, das administracdes executivas e
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CONTrolo INTerno e as regras ae puplicacao aa
informacao financeira. O objectivo do
Codigo, é o de proporcionar a todas as
empresas, um guido comportamental
exigente e comparavel, que sirva como
testemunho do seu bom funcionamento e do
nivel de responsabilidade em que a empresa
desenvolve a sua actividade.

Para além da publicacdo do Cddigo, o IPCG,
juntamente com a AEM - Associacdo de
Empresas Emitentes de Valores Cotados em
Mercado, prepara anualmente um relatério
de monitorizac¢do do cumprimento do
Codigo, para um conjunto de empresas que
voluntariamente aderiram a este exercicio. E
este trabalho, extenso e profundo, que agora
é publicado pela 3? vez. Uma equipa de
técnicos dedicados, preparou, com a
colaboracdo das empresas aderentes, o
levantamento do grau de adesdo as
recomendacdes do Codigo. Os resultados sao
publicados de forma anénima, mas a
elaboracdo deste relatério facultou ja a cada
empresa participante, uma avaliacdo da sua
organizacdo e do seu funcionamento,
comparativamente ao universo das empresas
considerado. Para um gestor, que
permanentemente tem de tomar decisdes
sobre uma multitude de temas, a consulta do
relatério de monitorizagdo é sem duvida, um
instrumento de enorme valor e de ajuda a
decisdo. Para a sociedade em geral, o
conhecimento do grau de cumprimento de
regras que sdo conhecidas, e que podem ser
entendidas como de boa organizacdo e
governo, é com certeza um factor de conforto
e de confianca.

O desafio para o IPCG é agora conseguir

alargar o numero de empresas interessadas
em aderirem a esta certificacdo voluntdria.

PUB

PUB

Receba um alerta sempre que José

Veiga Sarmento publique um novo

artigo.
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