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Prefacio

A publicacdo, em 2006, do Livro Branco sobre CampmrGovernance em Portugal
constituiu um passo de relevante importancia parantiecimento, avaliacdo e difusao
dos principios das melhores praticas na gestasatéasdades no nosso Pais.

O Livro Branco continha ja& um conjunto de recomedds que a Direccdo e o

Conselho Geral do Instituto Portugués de Corpo@igernance (IPCG), eleitos em

2007, consideraram dever ser objecto de actuabzaistematizacdo e completamento
com vista ao estabelecimento de um Cdodigo de Badi®s, a exemplo do que sucede
noutros paises. Ficariam assim os responsaveigpstao a dispor de um instrumento
de referéncia com todos os aspectos relacionadosocaperfeicoamento desejavel na
conducao das sociedades.

Com efeito, além da evolucdo verificada nos pamas avancados neste dominio,
também em Portugal, quer as mudancas introduzidasegislacdo, sobretudo no

Cdédigo das Sociedades Comerciais, quer a accaoMIAVC sobretudo através das

recomendacgdes que vem emitindo, aconselham aag@izle um trabalho que, sendo
inclusivo, permitira uma visdo de conjunto coerantpor outro lado, podera conter um
cunho propositivo que signifique valor acrescentado

O ante-projecto de “Cédigo de Bom Governo das $acies”, que agora se apresenta,
€ da responsabilidade de um Grupo de Trabalhotitdde em 2008 pelos Senhores

Prof. Doutor Carlos Alves e Prof. Doutor Fernandtfd da Fonseca, ambos membros
da Direccdo do IPCG, e Dr. Jorge Arriaga da Cuehpresidido pelo signatario, na

qualidade de Presidente do Conselho Geral do IPCG.

O Grupo de Trabalho contou ainda com a colabordg&oSenhores Dr. José Ferreira
Gomes e Dr. André Figueiredo, a quem encomendowstodo comparado sintético

dos cadigos de boas praticas de paises considegadogplos dos diferentes modelos
existentes (Alemanha, Franca, Itdlia, Holanda, BElspaSuécia, Reino Unido e Estados



Unidos da América) e beneficiou dos seus comerstaratativamente a penultima
versao do texto.

Assumindo-se como um conjunto de principios e dsomendacdes, o Cddigo
incorpora, sem preocupacao de ser exaustivo, ontweativos ja em vigor, mas que
servem de enquadramento l0gico as propostas netielas.

O Cddigo encontra-se dividido em sete capitulogespondentes aos principais temas
de governo das sociedades: missdo e objectivossatdasdades; estratégia e risco;
supervisdo e administracdo nao executiva; admagdtr executiva; avaliacao,

remuneracao e nomeagao; auditoria e certificag@mmistas, investidores e assembleia
geral. Os capitulos compreendem seccdes, ondeasadas as matérias que integram 0s
temas principais. Em cada seccédo, o método utdizamhsiste na enunciacdo de um
conjunto de principios gerais fundamentados, quguamiram a matéria tratada; e,

seguidamente, na apresentacdo de um corpo de nedagdes, que concretizam 0s
principios gerais e sao dirigidos as sociedademdéirias.

Considera-se, por fim, que este ante-projecto mpitderd beneficiar de um debate
alargado e sem preconceitos, sobretudo em domonos) a experiéncia da conjuntura
actual demonstrou, que merecem aperfeicoamentaadrg legal e regulatorio e mais
esfor¢o de auto-regulagéo por parte das sociedades seus responsaveis.

Emilio Rui Vilar
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1. O presente Cddigo de Bom Governo tem por praigigestinatarios as sociedades
cotadas e as entidades de interesse publico endesena artigo 2° do Decreto-Lei n°
225/2008, de 20 de Novembralesde que assumam a forma societaria.

A crescente relevancia das bolsas de valores pafiaanciamento das empresas,
associada ao processo de globalizagdo e progresdpgracdo dos mercados de
capitais, conferem relevante importancia ao boneguy das sociedades cotadas, hoje
indiscutivelmente considerado factor decisivo paraestabilidade, atractividade e
eficacia daqueles mercados.

As entidades de interesse publico sdo, por debnigilegislador comunitario, as que,
além das sociedades emitentes de valores mokdligibnitidos & negociacdo em
mercado regulamentado, das instituicdbes de crédittas seguradoras, se revistam
designadamente derelevancia publica significativa em razdo do sepotide
actividades, da sua dimensédo ou do seu numercatdaltradores” Esta qualificacdo —
que ja conduziu a imposicdo de especiais requidisfiscalizacdo, controlo e
transparéncia, consignados nas normas comunig&nmeionais — justifica, em nosso
entender, a aplicacdo a estas entidades, com gea#es adaptacdes, dos principios
constantes deste Cédigo.

N&o existem solucdes unicas de bom governo, nemg@d que possam adaptar-se de
forma perfeita as estruturas e idiossincrasiasada empresa. Nao, pode, pois, fazer-se
um Cébdigo de Bom Governo que se ajuste completan@entalidade de cada um dos

destinatéarios. E esse o caso do presente docunfstiéese, por isso, consciente de que
o cumprimento pleno das recomendacgfes que aquxgiessas estara ao alcance das

! O Decreto-Lei n° 225/2008, de 20 de Novembro, maespds para a ordem juridica nacional a

Directiva 2006/43/CE, relativa a revisdo legal detas anuais e consolidadas, procedeu a qualificacéo
das “entidades de interesse publico”, cujo coneeitegime foram introduzidos por aquela Directiva.
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empresas de maior dimenséo e sofisticacdo (univgrsprefira-se, ndo se esgota com
as maiores empresas cotadas), mas tal podera nacaacavel por algumas das
entidades a quem o Cdadigo se destina. Tal factorgeda circunstancia de se ter
optado, como € préprio dos documentos com estaezatupor um nivel elevado de
exigéncia que se possa configurar como um paradigma

Isso nao significa, porém, que os principios quei @o definidos ndo devam ser
prosseguidos pelas empresas de menor dimensdonermas estrutura organizativa.
Essas empresas, quando ndao consigam cumprir algasnaecomendacdes que lhe séo
destinadas, podem, e devem cumprir com a filossfibjacente aos principios
enunciados, em termos que sejam consentaneos comios que tém ao seu alcance.
Por isso, em cada ponto, comega-se por enunciancipo geral, que em seguida é
concretizado em recomendacdes detalhadas. Um Cddiggom Governo ndo é uma
lista de matérias a cumprir em qualquer circunsgpar todas as empresas, € como tal
nao deve ser lido nem usado como se de wna-8gize-fits-all governance checkhiste
tratasse. Na leitura, na aplicacdo e na aprecidgdmmprimento do presente Cédigo
deve, pois, privilegiar-se os principios aos meilevendo estes ser adaptados a
realidade de cada situacdo em causa.

Os principios fundamentais que sustentam o docune&Ad, esta-se em crer, Uteis a
generalidade das empresas, ndo apenas as sociedttls e as entidades de interesse
publico. Donde, consideramos que as demais so@sdéechadas ao investimento do
publico, podem também extrair utilidade das recatagfies apresentadas, na medida
em que estas possam contribuir para a optimizagdsed desempenho e melhor
proteccao dos interesses de todos 0s que estélvidngma vida societaria, ponderados
naturalmente os ajustamentos a efectuar e os alstossultantes.

2. Dando continuidade ao conjunto de recomendapé@ibicado no “Livro Branco
sobreCorporate Governancem Portugal”, procurou-se abordar, no presentagogd
0s principais tépicos do governo das sociedades.

Prosseguiu-se assim o objectivo de propor, ember@mina mais abrangente, normas
disciplinadoras das matérias mais criticas relaaa com: missdo e objectivos da
sociedade; 6rgdo de administracdo (estrutura, @estiratégica, supervisioe

administracdo executiva, comissdes especializanadlitos de interesses, avaliacéo,
remuneracao); informacéo financeira; controlo mbede riscos; auditorias interna e

2 O termosupervisdcé aqui geralmente utilizado, bem como no artiauldd Cédigo, para significar a

actuacdo de monitorizacdo, aconselhamento e fiacaldb dos administradores executivos, levada a
efeito no seio do conselho de administracdo (eodsalho geral e de supervisdo no modelo dualista),
equivalendo a expressao anglo-saxdomsiggervision nada tendo a ver com o conceito de supervisdo
publica dos mercados, hoje frequentemente utilizado
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externa; assembleia geral; accionistas e investdastitucionais.

Cabe aqui realcar o destaque que se entendeu lpodtibuir aos temas da
responsabilidade social e desenvolvimento sustehtwa ética e deontologia, por
vezes arredados deste tipo de cbédigos, mas queegéontemente merecendo crescente
atencao por parte ndo so0 dos Governos, como tardbémroprios intervenientes nos
mercados de capitais.

Houve, além disso, a preocupacdo de acolher asoreslhpraticas nacionais e
internacionais, tendo-se tido igualmente em cona@@® o valioso contributo fornecido
pelo movimento sustentado de codificacdo de nore@smendatérias de bom governo,
iniciado nos paises europeus a partir da décadwventa e que se tem mantido em
permanente renovacao. De igual modo foi tido ensidenacédo o Codigo do Governo
das Sociedades da CMVM, bem como todo o processotew das recomendacdes
gue esta entidade tem vindo a emitir desde 1999.

Importa, por outro lado, salientar que, tal como mecedeu em relacdo as
recomendag0des incluidas no “Livro Branco”, se ogiela construcdo de um modelo
cujo objectivo essencial foi o de fornecer um codgonormas que se complete a si
préprio, integrando e relacionando, de forma cdereridgica, os dominios do governo
societario que se entendeu justificarem orientagéomendatoria.

Embora a metodologia adoptada, pela sua propnaezat, ndo tomasse a partida como
limite o quadro legal vigente, as disposicOes remmatérias que compdem o presente
Cdbdigo integram-se nesse quadro, sendo apenassidaelas algumas op¢des tomadas
no ambito das alternativas permitidas por lei eagliante se referem.

Afigura-se, alias, oportuno recordar que a molda@mativa portuguesa com
incidéncia directa ou indirecta no governo societaconheceu significativos

desenvolvimentos desde a publicacdo do “Livro Bognem Fevereiro de 2006, tendo
desse modo sido consagrados alguns principios clesséant

Com as recomendacgdes que agora se apresentamdprsggnpor isso, contribuir
sobretudo para a introducédo e aperfeicoamento &téecgs desejaveis de governo que

® Entre as alteracdes legislativas mais significativeorridas apés a publicagdo do “Livro Branco” e
relacionadas com matérias do &mbito do governaalzisedades, podem citar-se: a reforma do Cédigo
das Sociedades Comerciais (Decreto-Lei n® 76-A/200&9 de Mar¢o), alterando designadamente os
modelos de administracdo e fiscalizacdo das satesdandnimas; a transposicdo de diversas
Directivas comunitérias (abuso de mercado, OPASnsparéncia de informacgédo), reflectidas
sobretudo em alteracdes ou aditamentos ao CddigoVddores Mobiliarios; a publicagdo, em
Setembro de 2007, do Cdodigo do Governo das Soasedial CMVM; e a publicacdo do Regulamento
da CMVM n° 1/2007, em vigor desde 1 de Janeiro@2que introduziu alteracbes a estrutura do
relatorio anual de governo a apresentar pelasdambis cotadas.
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complementem, desenvolvam ou clarifiquem as nomeasatureza coerciva. Dever4,
contudo, ter-se presente que em algumas matérijpsciBsas poderdo mesmo
encontrar-se sobreposi¢cdes pontuais com precesgges| ou regulamentares, o que
resulta tdo s6 da necessidade de salvaguardaréncizeinterna do Cdédigo, atenta a
metodologia ja referida, que presidiu a sua elat@mra

3. Propde-se, para este Codigo, a adop¢do do mdncde ‘tomply or
explain”(“cumpra ou explique”)por parte das sociedades que a ele decidam submete
se.

Considera-se, com efeito, que este principio, adimppela quase totalidade dos actuais
codigos de bom governo, apresenta uma dupla vantage

Por um lado, confere a cada sociedade, e em gartias pequenas empresas, um
legitimo espaco de liberdade para, dentro dastagéas e limites definidos por lei ou
regulamento, assumir as praticas que considere adgguadas a sua natureza e
situacao, justificando embora as suas opcoes. Gpsatientado pela OCDE nos seus
“Principios sobre o Governo das Sociedadesthbora existanielementos comuns
subjacentes a um bom governo das sociedades”, tadiste um modelo Unico de bom
governo”, visto que cada empresa tem de respeitar 0 squigrénquadramento
institucional, cultural e legal.

Em segundo lugar, através deste mecanismo, transfee para o mercado 0s
elementos necessarios a um juizo de valor sob@verigo da sociedade, competindo
aos respectivos intervenientes escrutinar, e tegitou ndo, as op¢des tomadas.

Além disso, este documento nao foi concebido paraglicado numa logica deox-
ticking. Esta subjacente a filosofia seguida que quandengwesas entendam nao
seguir as recomendacdes adoptem outras que salgaguas principios que se tém em
vista. Compete as empresas que se submetam aGehgm €@xplicar em que medida os
mecanismos e as solucdes por si adoptadas assegigaforma mais adequada a
realidade da empresa, a transparéncia, indepeadéncbutros valores que estejam
subjacentes a recomendac&do em causa.

Julga-se util assinalar, neste dominio, que o @rig5°-A do Cdédigo dos Valores
Mobiliarios* veio estipular que as sociedades cotadas sugeileispessoal portuguesa
devem divulgar a informacdo sobre a estrutura &cpréle governo societariints
termos definidos em regulamento da CMVM”

Por seu lado, o Regulamento da CMVM n° 1/2007, esa@bgoverno das sociedades

4 Aditado pelo artigo 3° do Decreto-Lei n° 219/208% 2 de Novembro.
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cotadas, determinou, no seu artigo 1°, que asdam®s cotadas sujeitas a lei pessoal
portuguesa devem ter por referéncia o cédigo de governo dasedades divulgado
pela CMVM".

Todavia, a vinculacdo ao Cédigo da CMVM, imposta pquele Regulamento, ndo
deve ser entendida como impedimento a que as samEsdse sujeitem tambéem
voluntariamente a outro ou outros Codigos. E o qde, resto, se encontra
implicitamente reconhecido no Capitulo 0 do Anegaede Regulamento, o qual exige
que, no relatorio sobre o governo da sociedadecedade indique o local onde se
encontra disponivel ao publico o cédigo a que smmma sujeito &, se for o caso,

agueles a que tenha voluntariamente decidido sujsit”. Do mesmo modo, quando a
estrutura ou as praticas do governo da sociedadgadi das recomendacbes da
CMVM “ou de outros codigos a que a sociedade se sugritéenha voluntariamente

aderido”, devera aquela identificar essas divergénciapkcear as respectivas razdes.

Encontra-se assim disponivel um espaco muito étdalicacdo de codigos oriundos da
sociedade civil, como € o caso do presente codigm evidentes virtualidades de
enriquecimento das praticas de bom governo

4. A concluir, e para melhor entendimento do cleadu do Codigo, deixa-se um
breve esclarecimento sobre a filosofia que presidielaboracdo das recomendacdes
respeitantes a atribuicdo de competéncias em materestratégia empresarial, decisdes
estruturais e controlo da informacao produzidavaldada pela sociedade.

No que se refere as decisfes de natureza esteatdigiestrutural, entendeu-se atribuir
ao Conselho Geral e de Supervisdo (CGS), no malliista, a missao que, no modelo
monista, € reservada ao Conselho de Administracioere particular, aos
administradores néo executi¥o$al decorre da necessidade de, dentro dos padimet
legalmente definidos para o modelo dualista, asaegucumprimento dos principios
fundamentais de bom governo assumidos pelo Codegtammatéria, os quais seriam
subvertidos se se remetesse para 0 Conselho denisthagdo Executivo, em exclusivo
ou sem debate prévio, as decises de maxima redpldede ou envolvendo riscos
significativos.

Embora se reconheca que, segundo a lei vigent§®r@o tem poderes de gestao das
actividades da empresa, também é certo que ostestaa sociedade podem prever que

® As disposicdes que ficam referidas do Regulamdat€MVM n° 1/2007 transpdem para a ordem
juridica portuguesa o disposto, no mesmo sentid@rtigo 46°-A da Directiva n° 78/660/CEE, o qual
foi aditado pela Directiva n°® 2006/46/CE, de 14 aehd.

® Ver Capitulo Il (Estratégia), Seccdo I1.1 (Plana&@sgico e Politicas Gerais da Sociedade), Priogipi
e Seccao 1.2 (Decisdes Estruturais), Principios.
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a pratica de determinadas categorias de actos diplenconsentimento daquele 6rgao
e, em caso de desacordo, de deliberacdo da Assenteal tomada por maioria
qualificadd.

Dentro desta orientacdo, as referéncias feitamgoldo Codigo aos administradores
nao executivos devem entender-se como abrangendbéma, com as devidas
adaptacdes, os membros do CGS (e da respectivas€immipara as Matérias
Financeiras).

E desejavel que a fiscalizacdo dos mecanismos dé@oda e controlo interno
destinados a garantir a qualidade da preparacaulgatdo da informacéo financeira
seja assegurada por 6rgdo que reuna efectivascéaisdpara o adequado desempenho
dessa missdo. Ora, no actual quadro legal, coasggerque, no designado modelo
anglo-saxénico, a Comissdo de Auditoria (composts sociedades cotadas, por
administradores ndo executivos maioritariamentepeddentes) dispde de condicdes
ideais de acesso a informacdo empresarial e dexia@agdo aos administradores
executivos e a estrutura técnica da sociedadee$flermotivo, as recomendacdes do
Caodigo para o bom desempenho desta funcdo saaddsigreferencialmente aquele
orgao e, no modelo dualista, & Comissao para aéridsitFinanceiras, que apresenta
uma natureza analofaTodavia, dado que algumas sociedades poderdo pela
designado modelo latino (Conselho de Administragénselho Fiscal), recomenda-se
que, nesses casos, as recomendacOes dirigidas dss@onde Auditoria sejam
cumpridas, com as necessérias adaptacoes, pele@lforigscal, devendo porém os
membros deste 6rgdo assistir as reunides do CaondelAdministracdo, em ordem a
melhor acompanhar a vida societaria e a minimizssimetria de informac&o

Artigo 442° do Cédigo das Sociedades Comerciais.

Ver Capitulo VI (Auditoria e Certificacdo), Seccl§ 1 (Comissao de Auditoria/Comissdo para as
Matérias Financeiras).

® Ver Capitulo Il (Supervisio e Administracdo N&o efirtiva), Seccdo IIl.5 (Comissdes

Especializadas), Recomendacdo I11.5.2.



|. Missao e Objectivos das Sociedades

I.1 Objectivo de Gestéo das Sociedades

As sociedades ndo devem prosseguir outros fins@o@queles para que foram criadas

e pelos quais sdo mantidas em funcionamento.

[.1.1 As sociedades devem ser geridas com o obgedé criagao sustentada de riqueza

para oS seus accionistas.

[.1.2 A rigueza criada deve ser distribuida de Bpnoporcional a participacdo social

dos accionistas.

I.2 Responsabilidade Social e Desenvolvimento Sutsteel

Em torno das sociedades, além dos interesses desaseionistas, gravitam outros
legitimos. As sociedades devem cumprir a legisl&cés contratos que protegem esses
interesses. N&o existindo, porém, mecanismos #&iyisé ou contratuais que 0s
protejam eficazmente, as sociedades devem tomarca@mideracdo esses outros
interesses, norteando a sua actuacdo por adeqpaidofpios de responsabilidade

social e de sustentabilidade.

I.2.1 As sociedades devem ter uma politica de resgimlidade social e uma politica de

13
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desenvolvimento sustentavel, que se coadunem coseuss objectivos e estratégias,
devendo ambas ser enunciadas de forma detalhadsi apsovadas e anualmente

confirmadas em Assembleia Geral (AG).

1.2.2 A politica de responsabilidade social devetemplar tanto uma vertente interna
como uma vertente externa. A vertente interna indiesignadamenteé) A politica de
recrutamento, remuneracao, progressao profissera# valorizacdo pessoal e social
dos trabalhadores da empresig; A politica de equilibrio entre a vida pessoal e
profissional; iii) A politica de higiene e seguranca no trabalid; A politica de
seguranca social, contemplando os mecanismos gaenvassegurar a proteccao aos
seus trabalhadores, quer enquanto estes se emgontraactivo, quer quando se
reformam. A vertente externa inclui, designadameité politica de mecenato nos
dominios da cultura, da educacdo, da investigagénotifica, da inovacdo e da

filantropia;ii) O posicionamento face ao financiamento de pastmiditicos.

1.2.3 A politica de desenvolvimento sustentaveledemunciari) As linhas mestras do
relacionamento com todas as partes interessastakeliolders designadamente
accionistas, trabalhadores, clientes e as comuesdewh que a sociedade tiver presenca
mais significativaji) O posicionamento energético e ambiental da sadesdtornando
claro quais as implicacdes ecoldgicas decorrentessuh actividade, e quais 0s

principios que norteiam a sua actuacao.

[.2.4 Anualmente, devem ser submetidos a AG e pauthlis relatérios de cumprimento
das politicas de responsabilidade social e de dek@&mento sustentavel, os quais
devem conter uma quantificacdo dos custos e dosfib@s imputaveis a essas

politicas, bem como uma analise do seu impact@mgetitividade da sociedade.

1.2.5 Caso as sociedades entendam que € benéfitacao de instituicbes especificas
(tais como Fundacfes) para a implementacdo de saldps vectores das suas politicas
de responsabilidade social e de desenvolvimenttersasel, devem ser objecto de
deliberacdo em AG, relativamente a cada instityip&to menos as seguintes matérias:
1) A decisdo de criacéar) A misséo, o0 objecto e os objectivas) A estrutura de
governo;iv) O montante da dotacéo inicial e dos reforcos @agdio;v) O montante
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maximo das remuneracdes dos membros dos orga@ssseni Uma informacao anual
sobre as actividades desenvolvidas através desqualidencie a sua articulacédo e o seu
contributo para o cumprimento das politicas de aesabilidade social e de

desenvolvimento sustentavel da sociedade.

1.3 Etica e Deontologia

A conduta das sociedades deve pautar-se por ekeyadivdes de ética e deontologia,
com pleno respeito pelos direitos de cidadania entlgridade fisica e moral das
pessoas. As sociedades ndo devem pactuar com @suapntrarias a lei. O
comportamento das sociedades deve ser irrepreknsivgie respeita ao cumprimento
de normas de natureza fiscal, de concorrénciarateqeao do consumidor, de natureza
ambiental, de indole laboral e de branqueamentoag#ais, devendo em particular a
sociedade assegurar-se que ndo adopta nem é denieemi) A utilizacdo de méo de
obra infantil;ii) Praticas de discriminacdo em funcéo da asceraléexo, raca, lingua,
territério de origem, religido, conviccbes poliscau ideoldgicas, situacdo econdmica,
condicdo social e orientacdo sexul) Evasao fiscal ou de contribuicbes para a
seguranca socialy) Préaticas de corrupcao, de trafico de influénoiagle lavagem de
dinheiro;v) Praticas de despesas confidenciais ou ndo dot¢adasen A sociedade deve
também assegurar qud) Os seus processos negociais sdo conduzidos tegnidade

e adequadamente formalizaded) A sua politica denarketingé responsavel, néo
induzindo em erro 0os consumidores, e toma em cera&}do em especial aqueles que
em funcdo da sua idade ou nivel de informacdoradpfio possam ser mais sensiveis
aos apelos da empresdij) Respeita integralmente os direitos de associaigélical e

de negociacdo colectiva dos seus trabalhadoteSrata com transparéncia 0s seus
stakeholdersx) Adopta procedimentos em matéria de aquisicio eles @ servicos
orientados por principios de economia e de eficgae asseguram a eficiéncia das
transaccOes realizadas, designadamente por egs@mula concorréncia entre 0s

fornecedores interessados habilitados para o efeito
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[.3.1 Os membros executivos dos orgaos de adnagé&irdevem, em consonancia com
as suas capacidades financeiras, ser accionisiagoapessoal durante todo o periodo

em que exercam fun¢des, devendo evitar alienaeaahdrante esse periodo.

[.3.2 Os membros dos 6érgdos sociais e os quadrosociadade ndo devem, nem
directamente, nem por interposta pessoa, reataasdccdes de muito curto prazo sobre
valores por aquela emitidos, ou instrumentos firans baseados nestes, e devem
abster-se de intervir no mercado em periodos aodgraobre datas em que ha
divulgacédo informacéo financeira ou outra inforntadé divulgacdo pré-calendarizada,

ainda que esta nao tenha a natureza de informaigélegiada.

[.3.3 As sociedades devem adoptar manuais de proestbs e codigos de conduta,
ética ou deontologia adequados a estipulacdo desgraticas mencionadas nos pontos

antecedentes.

[.3.4 As sociedades devem adoptar mecanismos decgdet e eliminacdo de
comportamentos contrarios a lei, aos manuais deegmmentos e aos coédigos de

conduta, ética ou deontologia mencionados no pamteerior.

[.3.5 Anualmente, as sociedades devem informar al@&manuais de procedimentos,
codigos de conduta, ética ou deontologia em vigem como dos mecanismos de
deteccdo e de eliminacdo de irregularidades e deadamentos contrarios a lei e
agueles manuais e codigos, e apresentar estatistibee as irregularidades detectadas e

as sancoes aplicadas no respectivo Relatorio soBm/erno da Sociedade.



ll. Estratégia e Risco

[I.1 Plano Estratégico e Politicas Gerais da Socaek

A elaboracdo, a aprovacéo, a revisdo e o contrmlexeécucdo do plano estratégico e
das politicas gerais da sociedade devem ser emsarmmo tarefas da maxima
responsabilidade, e devem envolver, ainda que estntis planos, tanto os
administradores executivos, como 0s administrado&es executivos, incluindo neste
altimo grupo, conforme a modalidade de governoetado adoptada, quer os membros
ndo executivos do Conselho de Administracdo (CA)es@utura monista, quer os

membros do Conselho Geral e de Supervisao (CG&tnatura dualista.

[1.1.1 A concepcdo e o desenvolvimento de uma @pde plano estratégico e das
politicas gerais da sociedade e a sua concretizapas aprovados, devem competir ao
O0rgdo ou comissao executiva, e nestas tarefas deastar envolvidos todos os

administradores executivos.

[1.1.2 A aprovacdo do plano estratégico e dasipafitgerais da sociedade, bem como
das suas revisdes e ajustamentos, e o controloadexecucdo devem ser cometidos a
totalidade do CA, se for adoptada uma estruturaistagrou ao CGS, se for adoptada a

estrutura dualista.

[1.1.3 Sem prejuizo do horizonte plurianual do plastratégico e das politicas gerais da
sociedade, estes documentos devem ser objectwidéa® e ajustamentos anuais, e ter

materializacdo em planos e orcamentos anuais eldd®rpelo 6rgdo executivo e
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aprovados pelo CA/CGS.

[1.1.4 Sem prejuizo das avaliagdes anuais e pluaisnda execucdo e do cumprimento
do plano estratégico e das politicas gerais daedade, devem realizar-se exercicios

trimestrais de controlo do seu grau de execucap@eaICGS.

1.2 Decisdes Estruturais

As decisdes estruturais e as decisdes que envaviaymada de riscos significativos
para a sociedade ndo devem ser atribuidas em exchsorgao executivo. O CGS nédo
deve ser entendido como um mero 6rgao de fiscdlizapas igualmente deve ser

envolvido na tomada de decisdes de natureza astirutu

[1.2.1 Devem ser submetidas a aprovacdo da AG, pstmos, as decisdes que
impliguem ou possam vir a implicar aumentos detalpu a retengcédo de capitais e as

alienagdes de activos que afectem a actividadeoj@ial do grupo.

[1.2.2 Sem prejuizo da sua aprovacdo em AG nosscgse tal seja exigido ou
recomendado, devem ser objecto de deliberacadgialadade do CA ou, nos casos do
modelo dualista, ser sujeitas a prévia aprovaca€@s, pelo menos, as decisdées ou
propostas de deciséo relativas as seguintes nwmig¢iefinicdo da estrutura do grupo e
das suas subsidiarias com relevancia estratégiddienacdes de activos que afectem a
actividade operacional do grupo ou de montanteifgigtivo; iii) Aquisicdes de
sociedades, em especial no caso destas Ultimagudaassumam grande dimensao ou
conduzam a diversificacdo relevante de actividaggdegocios entre a sociedade e as
suas subsidiarias que tenham um impacto significata rentabilidade, nos activos ou
na posicao financeira da emprespPolitica de dividendos e de aquisicdo de accoes
préprias;vi) Alteracdes relevantes na estrutura do governsodéedade, incluindo a
estrutura de governo das participadaid;Politica de aliancas estratégicaisi; Politica

de investimentos e financiameniw) Politica de responsabilidade socilPolitica de

desenvolvimento sustentavedi) Politica de remuneracdo e avaliacdo dos prirgipai
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quadros da empresaii) Politica de controlo e gestdo de riscaid;) Introducédo e a
manutencado de medidas defensiaa8-OPA xiv) Propostas de alteracdes aos estatutos

da sociedade.

1.3 Gestdo do Risco

A criacao de valor implica a assumpcéao de risc@sdéfinicdo do plano estratégico e
das politicas gerais da sociedade devem ser idewkifs, definidos e delimitados os
riscos que a sociedade esta disposta a suporsgnddamente quanto aos impactos
negativos que a sua situagao patrimonial pode sofi@r face a eventos sobre 0s quais
tem um controlo parcial ou nulo. Além disso, a edade deve dispor de uma politica

de controlo e gestao de riscos.

[1.3.1 Na identificag&o, definicdo e delimitacAcdiscos devem considerar-se, além de
outros relevantes, os seguintes: riscos de mereagioconcorréncia; riscos de produto;
riscos demograficos; riscos tecnoldgicos; riscamrfceiros e cambiais; riscos de
contraparte; riscos de imagem e reputacionaispsise infidelidade de colaboradores;

riscos operacionais; riscos regulatorios; riscobiamais; e riscos politicos.

[1.3.2 No ambito do controlo e da gestao de rispasa cada risco identificado devem
ser estimadas a probabilidade da ocorréncia eusspggenciais efeitos, identificadas as
medidas tomadas e seleccionar as medidas a tomsm@@mizar o impacto daqueles
cujo valor esperado negativo seja mais significatey possa por em causa a

continuidade de operacéo da sociedade.

[1.3.4 Anualmente a sociedade deve proceder dsenél a avaliacdo da estrutura e
operacionalidade dos sistemas internos de gestémnteolo de riscos, informar os
accionistas dessa politica e dos resultados desdiac@io e identificar os riscos cuja

materialidade, ponderada pela probabilidade de@&cail, seja mais significativa.






lll. Supervisdo e Administragcdo Nao Executiva

lll. 1 Funcdes e Responsabilidades

Os administradores ndo executivos, além de desisme termos das competéncias que
Ihes estiverem atribuidas, devem assegurar a ss@erda actividade econdmica da
sociedade, assumindo um papel de conselheirosalifiadores, desafiadores e
avaliadores dos administradores executivos. Osrastimrsidores ndo executivos devem
ainda velar pelo tratamento paritario de todos asioaistas, impedindo o

favorecimento dos accionistas maioritarios ou ge@sl influéncia.

[11.1.1 Sem prejuizo das demais func¢des que Ihgsrsatribuidas, por forca da lei ou
das presentes recomendacgdes, deve competir aosistdmiores ndo executivas:A
analise e a avaliagdo do cumprimento das politilsagsesponsabilidade social e de
desenvolvimento sustentave); A analise e a avaliacdo da estrutura e operddaiaia
dos sistemas internos de gestdo e controlo desriscpA analise e a avaliacdo do
processo de divulgacdo de informacéo financeiraduimdo o processo de auditoria
externa, nos termos enunciados no Capitulo VI, olaborar activamente com o
Conselho Fiscal nessa missdo, nos casos que seja ésgdo competente para este
efeito; iv) A analise e a avaliagdo da relacdo entre a sadéedos accionistas e o
mercado;v) A avaliacdo do desempenho dos administradoresugwes; vi) Propor a
destituicdo e substituicdo dos administradores wx@s cujo desempenho se revele

insuficiente;vii) A elaboracdo e o desenvolvimento de planos dgol@razo para a
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sucessao dos administradores executivia3;A reflexdo sistematica sobre a adequacao
do modelo de governo da sociedade e das suadettis de relevancia estratégica,;

A analise e resolucao de quaisquer situagfes ditocale interesses.

[11.1.2 O Presidente do CA nao deve ter funcoesatkeas. Ao Presidente do CA/CGS
deve competir coordenar os trabalhos do érgédogassea disseminacao da informacéo
gue lhe seja cometida pelos diversos membros ddode modo a que estes possam
cumprir adequadamente as suas funcbes, e asseguear— dentro dos limites
determinados pela situacdo econdémica e financeiraodiedade - os administradores
nao executivos acedem aos recursos que se MoShEFBSArios para o0 exercicio das

suas fungoes.

[11.1.3 O Presidente do CA/CGS deve ser indeperdedaso tal ndo aconteca, deve
existir um Vice-Presidente independente que assegucoordenacédo dos trabalhos

cometidos aos administradores nao executivos.

[11.1.4 O CA/CGS deve ter um regulamento internoqi@l constem as respectivas
atribuicOes, a sua composicéo e os procedimenseg@r no ambito da sua actuacao,
designadamente no que respeita as funcbes descritaponto 1ll.1.1.. Esses

procedimentos devem salvaguardar que a frequércialuracdo e o modo de
convocacdo e funcionamento das reunifes permitera @amalise e discussao
aprofundada das matérias objecto de decisdo. Egastamento deve ser divulgado no

sitio da sociedade na Internet.

I11.2 Administradores Nao Executivos

O conjunto dos administradores ndo executivos dpessuir as competéncias
necessarias ao desempenho adequado e eficientsudasuncdes, e deve ter uma

composicao que assegure a salvaguarda dos intedeEsgados 0s accionistas.

[11.2.1 O numero de administradores ndo executil®ae ser o suficiente para assegurar



Ill. Supervisao e Administracdo Ndo Executiva

uma efectiva capacidade de cumprimento das suagddan designadamente de
fiscalizacdo e de avaliacdo da actividade dos peEstexecutivos, ndo devendo ser

inferior ao nUmero de administradores executivos.

[11.2.2 Os administradores ndo executivos devemicdedo tempo e o esforco
necessarios aos assuntos da sociedade, e devenerss®@npermanentemente
actualizados, de modo a assegurar um desemperdgimado, eficiente e competente

da sua missao.

[11.2.3 Todos os administradores ndo executivosedewctuar de forma critica e
independente, entre si, bem como relativamenteadosinistradores executivos e a
quaisquer interesses particulares, designadamerdesoaccionistas maioritarios ou de

especial influéncia.

[11.2.4 Sem prejuizo do referido no nimero anterideve existir um conjunto de
administradores ndo executivos que cumpra os iostale independéncia adiante
enunciados, 0s quais devem ser em numero suficarte assegurar uma efectiva
capacidade de salvaguarda dos interesses de tesdasctnistas, em especial dos
pequenos accionistas.

[11.2.5 O namero de administradores nao executitdependentes ndo deve ser inferior
ao que resulte da multiplicacdo da percentagemagdat disperso — a totalidade do
capital deduzido das participacbes que sejam igmaisuperiores a 10% do capital
social — face ao capital votante pelo numero to@l elementos que integram o
CA/CGS. O numero de administradores ndo executiEpendentes ndo deve, porém,
em qualquer circunstancia, ser inferior a 1/3 dmerd total de administradores néo

executivos.

[1.2.6 Todos os administradores nado executivosepethidentes devem possuir
conhecimentos adequados em matérias de contalgidiméincas e auditoria, e pelo

menos um deles deve possuir conhecimentos avangadi@s mateérias.

[11.2.7 Todos os administradores ndo executivosepethdentes devem possuir
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conhecimentos adequados as especificidades dasippish areas de negocio da
sociedade, e pelo menos um deles deve possuir @ordr@os avancados nestas

matérias.

[11.2.8 A sociedade deve proporcionar aos admiagkires ndo executivos programas de
introducéo e actualizacdo em matérias de releva paociedade, designadamente em
questdes financeiras, juridicas, de divulgacamfilernacéo financeira e relativamente a
aspectos especificos da actividade da sociedadenefsssidades de formacgdo e
aprofundamento de conhecimentos dos administradadies executivos devem ser

avaliadas pelo menos uma vez por ano.

[11.2.9 O Relatdrio sobre o Governo da Sociedadedernecer informacao sobre cada
um dos administradores néo executivos, incluindsigg@damente:i) As suas
qualificacbes, experiéncias e demais elementoscalares;ii) As suas ocupacdes
profissionais, incluindo os cargos ocupados em asutsociedades, explicitando
claramente em que situacdes tém responsabilidaxkutevas;iii) A sua taxa de
assiduidade. O Relatério sobre o Governo da Sadéedve, ainda, identificar os
administradores ndo executivos considerados nd&péamtientes, e explicitar as razdes

da falta de independéncia.

[11.3 Independéncia

Um administrador ndo executivo s0 deve ser coraildeindependente se ndo se
encontrar em circunstancia que possa compromeseradiberdade de julgamento e

decisao, designadamente por manter, ou ter tidmtemente, relacbes de negdocio com
a sociedade, com accionistas que detenham o aoai@adociedade ou nela disponha de

influéncia relevante ou com administradores exeosti

[11.3.1 O CA/CGS deve avaliar anualmente, e sengue ocorram situagdes que
cologuem em causa a avaliagdo antecedente, a mlpea dos administradores néo

executivos, utilizando para o efeito os seguintégros, indiciadores de auséncia de
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independéncia, aplicaveis ao administrador ndouwix@cou 0 seu conjuge ou pessoa
gue com ele viva em unido de facto, parente na liebta em qualquer grau (incluindo
adoptados) ou na linha colateral até ao segundeo Qr&er ou ter sido administrador
executivo em sociedade do grupo, ainda que termporante, nos seis anos anteriores a
sua designacédai) Ser ou ter sido empregado em sociedade do grapdrés anos
anteriores a sua designacdioy Receber da sociedade, ou de outra entidade cam el
relacionada, compensacéo financeira significatl&n da correspondente ao exercicio
das fun¢bes de administrac&g; Ter tido uma relagdo comercial importante, inulia

a prestacao ou recebimento de servigos de quabairereza, com a sociedade, ou outra
entidade com ela relacionada, nos dois anos ardsria sua designacaw) Ser
administrador executivo de outra sociedade que ateobmo administrador nao
executivo um administrador executivo da empregd)eter, directamente ou através de
pessoas singulares ou colectivas relacionadas,petms 2% do capital da empresa;
vii) Ser administrador executivo ou nao executivo @u glialquer outra forma
representante de entidade que detenha pelo menak 2%pital social da sociedade,
excepto se essa entidade integrar 0 mesmo grugoediaz parte a empresédij) Ser ou

ter sido, nos ultimos trés anos, soécio ou empregadauditor externo da sociedade ou
de entidade com ela relacionadg;Ter sido membro do 6rgdo de administracao ou do
orgao de fiscalizacdo por um periodo continuo ¢eréalado de nove anos, salvo se

tiverem decorrido seis anos sobre o termo de fugigoe

[11.3.2 Com salvaguarda do que se encontre legabnestipulado, os critérios
enumerados devem ser considerados indicativos,impedindo o CA/CGS de, em
deliberacdo aprovada por maioria qualificada e osnvotos favoraveis da totalidade
dos administradores n&do executivos independentedifigar um administrador nao
executivo como independente ou ndo independentefuwadamento em outros motivos
entendidos como suficientemente relevantes. Contudo qualificacdo como
independente de um administrador a quem seja apliadgum ou alguns dos critérios
atrés descritos devera ser objecto de clara gest#io no Relatorio sobre o Governo da
Sociedade.
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I11.4 Conflito de Interesses

Os administradores ndo executivos devem prosseguwbjectivo de defender os
interesses de todos os accionistas da sociedadejav@ndo actuar no seu interesse
pessoal, no interesse de qualquer outro admingstrae uma parte dos accionistas ou
de terceiros, fazer sua qualquer oportunidade dgome da sociedade, exercer
actividades concorrentes, nem receber de terceicodmbito da sua actuagao, qualquer
tipo de beneficios para si ou para outrem, nem gooignar a terceiro qualquer

beneficio ilicito.

[11.4.1 Os administradores nao executivos devem woocar imediatamente ao
CAJ/CGS, quaisquer casos que considerem configiiteaces de potencial ou efectivo

conflito de interesses.

[11.4.2 A decis@o sobre se existe ou ndo uma sitmiate conflito de interesse € da
competéncia do CA/CGS, e deve ser tomada em reeniéique 0 membro em causa
ndo esteja presente. Caso se decida pela existéaciana situacdo de conflito de
interesses, a operacdo comercial devera ser aprgvadiamente pelo CA, com parecer
prévio da Comissao de Auditoria ou do Conselhodfismu pelo CGS. Na sequéncia
desta aprovacdo devera ser ponderado, se for esasop se 0 membro em causa
mantém as condicbes de independéncia. Deve sertadgouma sumula destas

deliberacdes no Relatério sobre o Governo da Saded

[11.5 Comissdes Especializadas

A complexidade das fungcbes de supervisdo aconsellisténcia de comissdes
especializadas para apoio a tomada de deciste€pERGS, sem prejuizo das funcdes
legalmente atribuidas as comissées com funcfesuddoada ou de fixacdo de

remuneracoes.

[11.5.1 As sociedades devem constituir quatro cedes especializadag:Comissao de
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Auditoria, no modelo monista, e Comissédo para atehés Financeiras, no modelo
dualista;ii) Comissao de Avaliacdo e RemuneracoEsComissdo de NomeacOesye
Comissédo de Governo Societario. Com excepcdo dasSamde Auditoria/Comissao
para as Matérias Financeiras, o nUmero e a desigrdgs demais comissdes poderao
ser diferentes desde que se assegure que as fntigbaglas sdo cumpridas nos termos

recomendados.

[11.5.2 Nos casos em que a sociedade adopte o mddeho, as recomendacdes
atribuidas a Comissédo de Auditoria devem ser cutapricom as devidas adaptacoes,
pelo Conselho Fiscal, devendo porém os membros desto 6rgdo assistir as reunides
do CA, e ser auxiliados pelos administradores n@&egivos no cumprimento da sua

missao.

[11.5.3 As comissdes devem ser dotadas de regulkamaterno, do qual constem as
respectivas atribuicdes e, bem assim, a sua cogdumosi os procedimentos a seguir no
ambito da sua actuacdo. Esses procedimentos dareagsardar que a frequéncia, a
duracdo e o modo de convocacao e funcionamenteda®es permitem uma anélise e
discussdo aprofundada das matérias objecto deadedisse regulamento deve ser

divulgado no sitio da sociedade na Internet.

[11.5.4 Sem prejuizo das obrigacGes de divulgacéoinformacao impostas por lei,

designadamente as comissdes com funcdes de aaiditode fixacdo de remuneracoes,
e das demais recomendacdes especificas constanpessgénte documento, o Relatorio
sobre 0 Governo da Sociedade deve indicar a cogfmsie cada comissdo, o nimero
de reunides realizadas, os principais assuntodsadats, as principais conclusdes

obtidas e as iniciativas desencadeadas.

I11.6 Comissao de Governo Societario

A Comissdo de Governo Societario (CGov) deve reflsobre o modelo de governo

em vigor na sociedade, bem assim como nas suasigmaas de relevancia estratégica,
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e propor as medidas necessarias a correccao daémighs detectadas.

[11.6.1 A CGov deve ser exclusivamente eleita eegnada por administradores néo

executivos, maioritariamente independentes.

[11.6.2 A CGov deve preparar uma declaracdo anaakubmeter a AG, sobre a
apreciacdo que faz do modelo de governo, do sisten@ontrolo interno e gestdo de
riscos e dos codigos de conduta, ética ou deorngottaysociedade, bem como sobre as

medidas de aperfeicoamento por si propostas.

[11.6.3 A CGov deve conduzir os trabalhos de elabao do Relatério sobre o Governo
da Sociedade, incluindo as componentes relativasuagprimento das politicas de

responsabilidade social e de desenvolvimento siasteln

[11.6.4 A CGov deve poder utilizar os servigos @&isedade e contratar os servigos de
consultadoria que julgue estritamente necessddos @ cumprimento da sua misséo,
escolhendo livremente os consultores, e sendaedanttor Unico da sociedade perante

estes prestadores de servicos.



I\V. Administracdo Executiva

IV.1 Funcdes e Responsabilidades

A administracdo executiva da sociedade deve seetidena uma Comissdo Executiva
(CE), no caso das sociedades que optem pelo modelista, sendo tal tarefa
cometida, nos termos da lei, ao Conselho de Adinagi&o Executivo (CAE), no caso
das sociedades que optem pelo modelo dualista. Mingdracdo executiva deve
sobrepor os interesses de longo prazo dos ac@engsevolucdo no curto prazo das
cotacdes das accbes da sociedade, evitando cpactaiivas ou contribuir para a sua
formulacdo pelos analistas financeiros ou pelosshgores do mercado de capitais em

termos que interfiram no seu processo de tomadacisdes.

IV.1.1 Na administracdo executiva, além da direcd@as negdécios e do controlo
efectivo da vida quotidiana da sociedade, devetairrge como funcdes primordiais:
Elaborar a estratégia e as politicas gerais dedade em coordenac¢do com o CA/CGS,
assegurando a sua implementacédo depois de apravadasegurar que a sociedade
dispbe da estrutura organizativa e dos recursosahosnque melhor se adequem a sua
estratégia e as suas politicas gerais, e garanBr & todos 0s niveis 0s seus
colaboradores estao identificados com 0s objecti@osmpresa e motivados para a sua
prossecucadii ) Garantir o integral cumprimento das disposicégsik aplicaveis, bem
como dos regulamentos internos da sociedade, deass@gurar que 0 mesmo sucede
ao nivel de todas as sociedades do grupdsssegurar o cumprimento do pacto social e

0 respeito pelos principios de responsabilidadeéak@ssumidos pela empresa),
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Dirigir a evolucdo das actividades da sociedade swss diversas componentes,
designadamente assegurando-se que sao respeisgol@soipios éticos e deontoldgicos
por que se rege a empresy;Implementar sistemas de controlo interno e deadéb,
gestao e controlo de riscosi) Elaborar a documentacgéo financeira e a sua Gigélg
e assegurar a clareza, suficiéncia, fiabilidadeeocrdade da informacéo divulgada;
viii) Assegurar o tratamento paritario de todos acsiagi e manter um correcto

relacionamento com o mercado de capitais.

IV.1.2 As atribui¢cOes delegadas na CE devem sadég em Regulamento e divulgadas

no sitio da Internet e no Relatério sobre o Govelam&ociedade.

IV.2 Administradores Executivos

Os administradores executivos devem possuir o ldgumnhecimentos e competéncias
adequadas a actividade da sociedade e o0 seu ndm&ser estritamente 0 necessario
para assegurar uma administracdo executiva efiefiziente, tendo em consideracéo a

complexidade dos respectivos negocios.

IV.2.1 O numero de administradores executivos n&wedser inferior a trés,

assegurando, no minimo, a separacéo de funcdessidgnte (CEO), a quem compete
a coordenacao dos trabalhos, das funcdes de desifoeira (CFO) e das funcdes de
gestado do sistema de identificacdo, medicdo e @estdiscos inerentes a actividade da

sociedade.

IV.2.2 Todos os administradores executivos devenpisdissionais competentes para o
exercicio das respectivas fun¢des, participar cesidaidade nas reunides dos érgaos a

que pertencam, bem como dedicar o tempo necesgaseu adequado desempenho.

IV.2.3 Os administradores executivos devem mardgresmanentemente actualizados
nas matérias da sua especialidade, assim comoatésan de governo da sociedade e
nos assuntos relacionados com a presenca da sbeiedamercado de capitais. As
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necessidades de formacdo e aprofundamento de cmeméas dos administradores

executivos devem ser avaliadas pelo menos umaoresmp.

IV.2.4 O Relatério sobre o Governo da Sociedadee deportari) As qualificacdes,
experiéncias e demais elementos curriculares dognadradores executivosi) A
identificacdo das relacdes de dependéncia existeetdre, por um lado, os
administradores executivos e, por outro lado, afoaistas detentores de participacdes
de pelo menos 2% do capital social, os fornecedo@sclientes que representem pelo
menos 2%, respectivamente, dos fornecimentos e¢esrexternos ou das vendas e
prestacdes e servicos da sociedade no ano antézddgms ocupacdes profissionais
dos administradores executivos, incluindo os cammgados em outras sociedades,
explicitando claramente em que situagdes tém regibdidades executivas;) A taxa

de assiduidade individual de cada membro relatvarenides da(o) CE/CAR))
Explicitacdo das razdes justificativas das eventwiwvergéncias da dimensdo da(o)

CE/CAE, quando significativas, face aos seus graisiconcorrentes.

IV.3 Procedimentos e Desempenho

Os administradores executivos sdo responsaveis quedidade e eficacia do seu
desempenho, dividindo entre si as funcbes de asiragéo executiva da sociedade,

sem prejuizo da responsabilidade colectiva a gpd® @sculados.

IV.3.1 Os administradores executivos devem gozantdéra liberdade na definicdo do
seu modo de funcionamento, devendo contudo os $sosede decisdo ser claros e

existir total transparéncia sobre os mesmos.

IV.3.2 Deve existir um regulamento interno que aglarde, designadamente, que a
frequéncia, a duracdo e o modo de funcionamentoedamdes permitem uma analise e

discusséo aprofundada das matérias objecto deidecis

IV.3.2 As actas das reunibes devem ser sucintas,refkectir de forma adequada os
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assuntos discutidos, as reservas apresentadas decafes tomadas, de forma a
constituirem suporte do modo como a(o) CE/CAE desammou as suas funcdes e

cumpriu 0s seus deveres.

IV.3.3 Do Relatério sobre o Governo da Sociedadeieconstar, designadamernite:

A identificacdo das funcbes de cada administradarcutivo; ii) A politica de
rotatividade de pelouros da(o) CE/CAE, explicitarmdomecanismos de compensacao
adoptados nas situacbes em que se opte pela auséaciotatividade;ii) O
regulamento interno da(o) CE/CAR) A totalidade dos custos (além dos relativos a
remuneracdo dos administradores executivos) impigasao funcionamento da(o)
CE/CAE, discriminando os custos incorridos com @ss$y pareceres e outras formas de
aconselhamento, quer estes hajam sido suportatiosqmedade mae, quer hajam sido
suportados por sociedades participadas.

IV.4 Conflitos de Interesse

Os administradores executivos, tal como os admamistes ndo executivos, devem
prosseguir o objectivo de defender os interessdsdiis 0s accionistas da sociedade,
nao devendo actuar no seu interesse pessoal, eoess¢ de qualquer outro
administrador, de uma parte dos accionistas ou edeeitos, fazer sua qualquer
oportunidade de negdcio da sociedade, exercelidadies concorrentes, nem receber de
terceiros, no ambito da sua actuacao, qualquedegdmeneficios para si ou para outrem,

nem proporcionar a terceiros qualquer beneficiaali

IV.4.1 Os administradores executivos devem comunitediatamente, consoante o
caso, aos demais membros do CA ou aos membros & Qaisquer situacdes de
conflito entre, por um lado, os interesses da sacie e, por outro lado, 0s seus
interesses, , 0s interesses de outros adminisggdmr 0s interesses de accionistas

maioritarios ou com influéncia significativa.

IV.4.2 A decisdo sobre se existe ou ndo uma situagaconflito de interesses deve
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caber ao CA, em reunido em que o administrador utixecem causa nao esteja
presente, com parecer prévio da Comissao de Aiadibordo Conselho Fiscal, ou pelo
CGS. Caso se decida pela existéncia de uma situdgaoonflito de interesses, a
operacdo comercial em causa devera ser aprovadameate pelo CA/CGS.

IV.4.3 Os administradores executivos ndo devemrdpsehar quaisquer funcdes em
outras sociedades fora do grupo, sem autorizagéressa do CA/CGS, a qual s6 pode

ser concedida se for entendido que tal ndo preggumbdnteresses da sociedade.

IV.4.4 Todas as transac¢cOes da sociedade que anvoliirecta ou indirectamente
accionistas maioritarios ou com influéncia sigmifica devem ser formalizadas e

realizadas nas condi¢cdes de mercado.

IV.4.5 Sem prejuizo do disposto em 1V.4.2, quaisqransaccdes da sociedade que ndo
obedecam a condi¢cbes de mercado devem ser preveaggnovadas pelo CA/CGS, o
qual apenas devera proceder a sua autorizacasasées forma adequada de defender

0 interesse dos accionistas.

IV.4.6 Todas as decisdes do CA/CGS em matéria d#litog de interesses devem ser
divulgadas no Relatério sobre o Governo da Soceddd qual devem igualmente
constar:i) As transaccbes da sociedade que envolvam dimetandirectamente
accionistas maioritarios ou com influéncia sigmifiea, incluindo os procedimentos
adoptados na sua contratacéipA lista de accionistas maioritarios ou com inflai&
significativa na vida da sociedadi) As relagdes importantes que a sociedade mantém
para obtencdo de financiamento e prestacdo decgsrvelevantes, devendo ficar
particularmente claro quais as instituicbes a qeeomre para obtencdo de
financiamento, consultoria e aconselhamento e @jiraportancia relativa de cada uma;
Iv) As transacc¢Oes que nao tenham ocorrido em coesligé mercado)) A lista dos
fornecedores que representem mais de 5% do totwlfalmecimentos e servigos

externos.
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IV.5 Relagdes com o CA/CGS e Outros Orgéos da Erspre

A(O) CE/CAE deve proporcionar ao CA/CGS e aos demejados da sociedade, dentro
dos limites permitidos pela sua situacdo economaidaanceira, € num contexto de
adequado enquadramento or¢camental, 0S recursoSSAE08 para 0 exercicio das suas
funcdes, e assegurar 0 acesso continuo a informegdaota, clara, suficiente e
atempada, de modo proporcionar um acompanhamenteiddada sociedade com
qualidade e rigor, e permitir, na medida das resploitidades de cada 6rgéo, a tomada
de decisdes eficientes.

IV.5.1 O Presidente da(o) CE/CAE deve informarrdediato o Presidente do CA/CGS
e 0 Presidente da Comissdo de Auditoria/Comisséa as Matérias Financeiras da
ocorréncia de quaisquer factos ou eventos quevséene importantes para a avaliagao
da situacéo e das perspectivas de desenvolvimardoaiedade.

IV.5.2 A todos os membros do CA/CGS deve ser fadalta informacdo por eles
solicitada sobre o funcionamento da(o) CE/CAE, ddweeas convocatdrias e as actas
das respectivas reunides ser sistematicamenteidas e Presidente do CA/CGS e ao
Presidente da Comissé&o de Auditoria/Comissdo pakadérias Financeiras.

IV.6 Relagdes com o Mercado de Capitais

No seu relacionamento com o mercado de capitaid, @E/CAE deve assegurar o
integral cumprimento das obrigacdes legais e reggeidares em matéria de informacao

e tratar de forma equitativa todos os investidores.

IV.6.1 A(O) CE/CAE deve implementar uma politica demunicagdo rigorosa,

designadamente nas relacdes com analistas finasogicom o mercado em geral, e
deve abster-se de usar préticas selectivas delagicude informacédo, devendo, ao
invés, ser utilizado como método de divulgagdo ferinagdo os comunicados de

factos relevantes e a publicacdo de notas de ip@resendo desejavel a existéncia na
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sociedade de uma estrutura permanente para o.efeito

IV.6.2 A sociedade ndo deve auxiliar os analistas suas previsdes e analises, nem
deve comentar ou corrigir os relatérios e avaliagde analistas financeiros em

momento prévio a sua divulgacao, excepto quantenaemtos de facto.

IV.6.3 A sociedade ndo deve suportar 0s custoaskis a servicos de pesquisa que
sirvam de base a avaliacbes elaboradas por asdlistanceiros, com a excepcao das

avaliacoes realizadas por agéncias de notacasate ri

IV.6.4 As reunides com analistas e/ou investiderele conferéncias de imprensa, bem
como toda a documentacao nelas disponibilizadasgndeser divulgadas no sitio da

sociedade na Internet.

IV.6.5 O representante para as relagcbes com o dwerdave estar permanentemente
contactavel pelas autoridades do mercado e haloilaesclarecer factos relevantes da
vida da sociedade, bem como a prestar com celeriomésclarecimentos que lhe sejam

impostos pelas autoridades ou que entenda ponmigtiva realizar.

IV.6.6 A(O) CE/CAE deve assegurar sigilo rigorosos dfactos relevantes até ao
momento da sua divulgacdo publica, enquanto elemenportante de defesa dos
interesses dos accionistas e investidores, devemdbém assegurar que € cumprido
com rigor o dever de organizacdo da lista de psessoahecedoras da informacéo
relevante e comunicar as autoridades de mercaduiugwe suspeitas sobre a utilizacao

dessa informacdao privilegiada.

IV.7 Producéo, Armazenamento e Difusdo Interna daférmacéo

A sociedade deve dispor de mecanismos eficieneficazes de producéo, difusédo e
conservacao da informacéo, tanto relativos as cmagdes no interior da sociedade,
como na sua relacdo com as suas participadasindeluma politica de comunicagéo

de irregularidades ocorridas no seu seio.
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IV.7.1 A(0) CE/CAE deve assegurar que a informaigdierna é exacta e totalmente
clara e disponibilizada atempadamente, de formaraeg confidencial, e arquivada em
bases de dados acessiveis, constituindo a memidtiai¢a de toda a informacgéo
relevante da vida da sociedade.

IV.7.2 As linhas gerais dos sistema de producac;uleicdo e conservacdo da
informac&o e de comunicacao de irregularidades, tmmo as conclusdes relativas a

sua avaliacdo devem ser divulgadas no RelatoriesolBoverno da Sociedade.



V. Avaliacdo, Remuneracédo e Nomeacao

V.1 Avaliacado Anual de Desempenho

O CA/CGS deve avaliar, anualmente, com um horiz@heianual, o desempenho
global e de cada um dos administradores execut@A/CGS deve, igualmente, com
idéntica periodicidade, avaliar o seu préprio dgsmmho global, o desempenho de cada
um dos seus membros, e 0 desempenho de cada uc@nuasdes estabelecidas no seu
seio. Também a(o) CE/CAE deve, anualmente, avalsmu proprio desempenho global

e de cada um dos seus membros.

V.1.1 A avaliagdo do desempenho da(o) CE/CAE eada am dos seus membros, pelo
CA/CGS, deve ter em consideracdo pelo menos osnsegwectores) O desempenho
global da(o) CE/CAE no cumprimento da estratégisegresaji) A qualidade das
propostas submetidas a apreciacdo do CA/CGS, desphrial relevancia aquelas que
respeitam a definicdo e desenvolvimento de planstsatégicos e as decisbes
estruturais;iii) A eficiéncia de funcionamento da empresg; O desempenho da(o)
CE/CAE na mediacéao, controlo e gestdo de risgo8; relacdo da(o) CE/CAE com o
CA/CGS;vi) O desempenho individual face ao cumprimento dasgs e orcamentos

anuais.

V.1.2 A avaliacdo do desempenho do CA/CGS, dasotisps comissdes, e dos seus
membros deve abranger, pelo menos, os seguintegesc) O funcionamento interno

do 6rgao/comissaa;) O grau de cumprimento da misséo e dos objectvosetidos ao
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orgao/comissaaiji) A adequacédo da forma como as questdes mais iampest foram
preparadas e discutidas)) A identificacdo de eventuais omissdes nha actualfio
orgao/comissaon)) O modo de relacionamento do 6rgado/comissao cdmArgaos ou
comissdes da empresa) A contribuicdo de cada membro para o bom funcrardo

do 6rgao/comissao.

V.1.3 A avaliacdo anual dos diferentes 6rgdos eigsiras, bem como dos seus
membros, deve identificar as deficiéncias de desemp e propor medidas de
correcgdo. O Relatério sobre o Governo da Sociedade conter uma sumula das
avaliacbes efectuadas, da qual conste designadamgntUma descricdo clara e
transparente dos trabalhos de avaliacdo efectuadosh apreciacdo global do
funcionamento de cada 6rgdo ou comissdd; Indicadores de natureza estatistica
relativos ao funcionamento de cada 6rgdo ou comisad como o nimero de reunides
realizadas em cada ano, a assiduidade dos seusroseend duracéo dessas reunidgs;

Sintese das medidas adoptadas para corrigir aséefias detectadas.

V.2 Principios Remuneratorios

A politica de remuneracdo dos membros dos 6rgaalaenistracdo e de supervisao
deve permitir & sociedade atrair profissionais ijoatios e experientes, induzir a um
adequado alinhamento de interesses com o0s acemnist ser um elemento de

desenvolvimento de uma cultura de profissionaliaagée transparéncia.

V.2.1 A AG deverd aprovar, no inicio de cada mamdatpolitica de remuneracédo dos
seus 6rgaos sociais, no ambito da qual sejam é@gplics os principais critérios usados
para determinar as componentes variaveis da reagi@ro montante global maximo
das remuneracdes fixas, 0 regime de pensdes domistadores executivos e 0
montante das remuneragfes dos administradores xeutwos. Desta deliberagéo
devem ainda constar o valor maximo dos lucros espectiva percentagem maxima a

afectar a todas as formas de remuneracdo varideigindo prémios de desempenho,
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bem como a explicitacdo das condi¢coes em quenaies podem ser atingidos.

V.2.2 No inicio de cada mandato, a AG deve iguatmaprovari) Os mecanismos de
compensacado baseados em opc¢des ou accbes da pampeidade aplicaveis tanto aos
administradores executivos, como a quadros e tabates que n&o sejam
administradoresij) O montante da compensacao a pagar a cada umeitobros dos
diversos 6rgaos sociais no caso da sua destitsgdnojusta causa antes do termo do
mandato;iii) O montante da compensacdo por um eventual pededmibicdo de
exercicio de funcdes em sociedades concorrenteseguentemente ao término ou

cessacao do mandato.

V.2.3 Quando sejam adoptados esquemas de remunmebas@ados em precos de
exercicio das ac¢des da sociedade, em nenhumastiogia deve ter lugar a revisao
em baixa desse preco de exercicio, a alteracaca@dadg exercicio ou a préatica de

descontos sobre o preco de exercicio.

V.2.4 O preco de exercicio deve ser revisto emratenesma proporcao da valorizacao

de um indice de sociedades do mesmo sector owbelades com idéntico perfil.

V.2.5 A politica de remunerac¢des dos quadros sogsrida sociedade, bem assim
como a fixacdo das regras de avaliagcdo do respedtisempenho, deve procurar criar
um quadro claro, equilibrado e competitivo, e gée nonstitua factor de pressédo no

sentido do aumento dos vencimentos dos adminisgadxecutivos.

V.3 Remuneracao dos Administradores Executivos

Os administradores executivos devem receber umape&wacdo que remunere
adequadamente o tempo, o esforco, a experiénc@mpeténcia colocadas ao servico
da sociedade, que proporcione incentivos que garagtna actuacdo alinhada com os

interesses de todos 0s accionistas e premeie mdesbo obtido.

V.3.1 Tendo em vista o alinhamento com os intesesles accionistas, uma parte da
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compensacao deve ter natureza variavel e o seuanerdeve reflectir o desempenho
econdémico-financeiro sustentado da sociedade, e@endo estimular a assumpcéo de

riscos excessivos por parte da sociedade.

V.3.2 Uma parte da componente variavel deve saigiarente diferida no tempo em
funcdo da necessidade de confirmacéo da susteddaleildo desempenho, ndo devendo
a componente diferida representar menos de 50%ndaneracao variavel respeitante a

cada ano, e ndo podendo o prazo de diferimeniofgeior a trés anos.

V.3.3 Todos os custos com remuneracdes devem fiegticos, ao preco de mercado,
nas demonstragdes financeiras das sociedades,ddevdRelatério sobre o Governo da
Sociedade explicitar detalhadamente de que modwonfmalorizadas as compensacdes
ndo monetarias, e fornecer informacdao clara sabresponsabilidades incorridas com o
regime de pensdes. O Relatdrio sobre o Governmdadde deve ainda quantificar o
montante da componente variavel diferida e expliaits critérios de que depende a
confirmacdo do seu pagamento, bem assim como &escen que termos esta

responsabilidade contingente foi contabilizada.

V.3.4 O Relatério sobre o Governo da Sociedade d&@eemar sobre a remuneracéo
atribuida a cada um dos administradores executaistinguindo individualmente a
componente variavel da componente fixa, e 0s mtedga pagos dos montantes cujo
pagamento se encontra diferido e dependente deafatinfirmacdo do desempenho.
Entende-se que a informagdo minima sobre estasiasagdgloba a remuneracao fixa e
variavel do Presidente da(o) CE/CAE, a remuneréigdce variavel do Vice-Presidente
da(o) CE/CAE, a remuneracéo fixa e variavel do watoj dos demais elementos da(o)
CE/CAE, uma indicacdo da amplitude do intervalorémuneracao individual dos

demais elementos da(o) CE/CAE, e o montante taleimuneracdes diferidas.

V.3.5 O Relatério sobre o Governo da Sociedade dpamente divulgar informacao
sobre remuneracdes percebidas em outras sociedadestituicdes do grupo ou em
representacdo do grupo em terceiras entidades) sgjais forem as funcdes exercidas
ou 0s servicos prestados. Devera ainda ser dadama¢do sobre remuneracdes
recebidas pelos administradores executivos dedesemle funcdes directa ou
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indirectamente exercidas ou servicos prestados aaedades ou outras instituicbes

controladas por accionistas com posi¢coes qualidisad

V.3.6 No caso de existirem contratos individuais rdandato, 0s seus elementos
essenciais devem ser de imediato divulgados rodsdtisociedade na Internet e constar

do Relatério sobre o Governo da Sociedade do anguenfioram celebrados.

V.4 Remuneragao dos Administradores Nao Executivos

A remuneragdo dos administradores ndo executives dempensar a experiéncia, a
competéncia, o tempo e o esfor¢o dispensados @dsald, mas ndo deve ser excessiva

para nao limitar a independéncia de julgamento.

V.4.1 A remuneracado deve ser exclusivamente cafgditpor uma quantia fixa, deve
distinguir o trabalho do presidente e do vice-piesie do CA/CGS e deve remunerar o
trabalho desempenhado pelos diversos membros emis§fims especificas do

CA/CGS, sem que se criem disparidades significaigvdre os diferentes membros.

V.4.2 O Relatério sobre o Governo da Sociedade d#eemar sobre a remuneracao
individualmente atribuida a cada um dos administiesl ndo executivos, identificando

a componente que respeita as Comissdes integrabaspmbro em causa.

V.4.3 O Relatério sobre o Governo da Sociedade dawda divulgar informacao sobre
remuneracdes percebidas por cada um dos admimistgEaddo executivos em outras
sociedades ou instituicbes do grupo ou em reprasEmtdo grupo em terceiras
entidades, sejam quais forem as funcbes exerciDasera ainda ser prestada
informacé&o sobre remuneracdes recebidas por taigones por forca de fungdes directa
ou indirectamente exercidas em sociedades ou outstguicdes controladas por

accionistas com posic¢oes qualificadas.
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V.5 Comisséo de Avaliagdo e de Remuneragdes

Independentemente do oOrgdo legalmente competente gecidir em matéria de
remuneracoes, os trabalhos preparatorios respsctigoem ser realizados por uma
Comissédo de Avaliacdo e Remuneracdes (CAR), emnordeassegurar que 0S
mecanismos de remuneracdo adoptados respeitam iosipj@s remuneratorios
anteriormente enunciados. Esta comissao deve ignédnassegurar uma competente e
independente avaliacdo do desempenho dos admiluistsa executivos e do proprio
desempenho global do CA/CGS, bem assim como dassds comissdes existentes.

V.5.1 A CAR deve ser exclusivamente integrada mimiaistradores ndo executivos,

sendo maioritariamente composta por independentes.

V.5.2 A CAR deve pronunciar-se anualmente sobreespeaito dos principios

remuneratérios, bem como dos processos de avalilgcdesempenho em vigor.

V.5.3 A CAR deve elaborar ou pronunciar-se sobrdaasimentos a submeter a AG em

matéria de remuneracéo e ou avaliacdo de desempenho

V.5.4 A CAR deve pronunciar-se sobre a politicarei®uneracdo e de avaliacdo de
desempenho dos administradores executivos e dugpais quadros da empresa.

V.5.5 A CAR deve poder contratar os servicos desglbadoria que julgue necessarios
para o cumprimento da sua missdo, escolhendo lemamos consultores, e sendo o
interlocutor Unico da sociedade perante essesapi@sts de servigcos, e deve assegurar-
se gue os prestadores seleccionados estdo em @esdie prestar 0s seus servicos com
independéncia.

V.5.6 Os prestadores de servicos referidos no pamterior ndo poderdo ser
contratados para a prestacdo de quaisquer outragoseao grupo sem autorizacao
expressa da CAR, a qual s6 a podera conceder sedentque a independéncia e a

qualidade da prestacdo de servicos nao se encopitegunicadas.

V.5.7 Anualmente, no ambito do Relatério sobre o/ébno da Sociedade, deve ser
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prestada informacdo aos accionistas sobre a cogdgosi actividade da CAR, da qual
conste, designadamente, o regulamento internata dios trabalhos desenvolvidos, a
identificagdo dos consultores contratados, o meéatglobal dos custos incorridos em
servicos de consultoria, e 0 montante pago aosuttorss em outros servicos que

tenham sido autorizados pela CAR.

V.6 Nomeacado dos Membros dos Org&os Sociais

Qualquer que seja o 6rgdo competente para a eleigadesignacdo, o perfil dos
nomeados deve adequar-se a funcdo a desempenhaod@ssos de nomeacao devem
ser fundamentados, transparentes e assegurar gquenosados déo garantias de

cumprimento dos seus deveres com integridade eseatido de misséao.

V.6.1 O CA/CGS deve ter planos que assegurem esséic de cargos nos orgaos de
supervisao e administracdo executiva, de formarange o equilibrio apropriado de
competéncias e experiéncia na sociedade, e deparpreatempadamente as sucessoes
do presidente da(o) CE/CAE e do presidente do CAICG

V.6.2 Deve existir, permanente e independentemdntanomento apropriado para
qualgquer nomeacdo, um documento que descreva, gaai@ cargo dos oOrgdos de
administracdo e de supervisdo, as funcbes em eadsfina o perfil adequado a essas
funcdes. Esse documento deve incluir uma descdgdalhada e compreensivel das
funcdes e definir as qualidades, experiéncia, cténpgeas e outras qualificacdes

profissionais desejaveis para a funcgéo.

V.6.3 O processo de seleccdo de administradoresexé@utivos independentes deve
contribuir para a escolha de profissionais quarahesua independéncia a qualificacdes
e experiéncia adequadas e evitar que o método ldec&e possa prejudicar esse

objectivo.

V.6.4 Os processos de cooptacdo de novos membresOd@os sociais ou de
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elaboracado de propostas de listas a submeter dex@rdser justificados e explicitados
a AG, devendo para o efeito ser elaborado e didolgen documento. Esse documento
deve conter, pelo menos, a seguinte informacatvala cada individuo cooptado ou
proposto em listai) Descricdo das func¢des) Curriculo detalhado do nomeadi)
Justificacdo da adequacdo do curriculo do nomeadéuricdes;iv) Descricdo do
procedimento e dos critérios de escolha adoptadgsatesso de seleccdo. Quando se
trate da renovacdo de mandatos, o documento deeert@mplar igualmente uma
sintese conclusiva da avaliacdo do anterior desemopdo nomeado nessas fungdes.
Quando se trate da cooptacéo ou da proposta deagémele um quadro da sociedade
para novas funcdes, igualmente deve constar domkto supra referido uma sintese

conclusiva da avaliacdo do desempenho da pessoalsa nas suas anteriores fungoes.

V.6.5 Aos membros nomeados ou cooptados deve gpd@xima declaracao prévia de
cumprimento com 0s principios éticos e deontol®da sociedade, bem como devem
comprometer-se a nao exercer funcdes em sociedadesrrentes antes de decorrido

um periodo de dois anos desde a data da cessasé@a dmndato.

V.6.6 Deve procurar-se que as datas de inicio tmeino dos mandatos nao sejam

coincidentes para todos os membros de um mesmo.6rga

V.7 Comissdo de Nomeacgoes

Deve ser criada uma Comissao de NomeacOes (CN)coompeténcias para apoiar o
CA/CGS em matéria de nomeacgdes de administradreesite/os e ndo executivos e de
quadros superiores da sociedade e, em particldhgrar os documentos anteriormente

recomendados.

V.7.1 A CN deve ser exclusivamente eleita e intdgrgor administradores nao

executivos, sendo a maioria independentes.

V.7.2 A CN deve garantir que a sociedade dispdermda base de recrutamento de
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futuros administradores executivos que garantamarajuilidade de futuras sucessoes,
incluindo a do Presidente da(o) CE/CA, e deve aemingr 0 processo de selecgcdo e

nomeacao de quadros superiores e de titulareggdesHem sociedades participadas.

V.7.3 A CN deve poder contratar os servi¢os de wtadoria que julgue necessarios
para o cumprimento da sua misséo, escolhendo lememos consultores, e sendo o

interlocutor Unico da sociedade perante estesguess de servicos.






VI. Auditoria e Certificacéo

VI.1. Comissédo de Auditoria/Comissao para as MadériFinanceiras

A elaboracéao e divulgacao de informacéo financewaypleta, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita, enquanto elemento nuclear delquer sistema de bom governo,
devem constituir responsabilidade fundamental,abed® com os respectivos ambitos
de actuacdo, tanto do 6rgdo de administracdo, cdon@rgdo de fiscalizacdo da
sociedade.

Toda a documentacdo de informacao financeira devgreparada com escrupuloso
cumprimento das normas legais e regulamentaresagpls, bem como dos principios e
praticas contabilisticas geralmente aceites. Agreegiio da informacéo financeira deve,
além disso, suportar-se em informacao contabaidifvel, completa e actualizada, que
seja objecto de rigoroso registo, conservacao godibilidade e traduza prudente e
adequada avaliacdo dos activos e passivos da adeiethcluindo responsabilidades
contingentes.

A informacéo financeira deve ser elaborada em terngorosos e, sem prejuizo do
cumprimento dos padrdes legais aplicaveis, diviadgdel forma clara e acessivel, de
modo a transmitir correctamente aos accionistasjade investidores e autoridades
reguladoras a situagdo economica e financeiradeadswle e os principais riscos por ela
incorridos.

Dada a proeminente importancia de que se revapialmade da informacao financeira

a7
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transmitida pela sociedade ao mercado, devem gectolde auditoria, ndo s6 a sua
conformidade com as normas aplicaveis, como a stenticidade e exaustividade.
Deve competir ao CA/CGS supervisionar o adequadcidnamento e eficacia dos
mecanismos de auditoria e dos controlos interntayveés de uma sua comissao
especializada que garanta, pela sua independ@agacidade de acesso a informacéo
empresarial e aproximacdo aos administradores Bxesue estrutura técnica da
sociedade, o cabal desempenho dessa misséo: asdongis Auditoria (CAUD), no
modelo monista, e a Comissdo para as Matérias ¢éiras (CMF), no modelo dualista.
Nas sociedades que optem pelo modelo latino estadmideve ser exercida pelo

Conselho Fiscal, nos termos da Recomendacao 111.5.2

VI.1.1 Devem existir mecanismos de auditoria irseenexterna através dos quais se
garanta a andlise, segundo os mais exigentes padidse documentos, relatérios e

procedimentos que fundamentam a informacéo divalgad

VI.1.2 Devem existir solidos sistemas de contraiterino, de gestdo de risco e de
compliance de modo a assegurar que a actividade da sociestadesenvolve em

condi¢cdes que ndao ponham em risco a sua situagadreea e financeira.

VI.1.3 A CAUD/CMF deve ser criada no seio do CA/C@Sser exclusivamente

integrada por administradores nao executivos, hai@mente independentes, um
destes ultimos desempenhando as fun¢des de presifiatre os membros de ambas as
Comissodes deve incluir-se pelo menos um membro amrhecimentos avangados em
matérias de contabilidade, financas e auditorianlNen membro deverd integrar a

CAUD/CMF por mais de dois mandatos sucessivos.

VI.1.4 Além das competéncias que lhe sejam fixgdadei no dominio da apreciacao e
fiscalizagdo das contas, a CAUD/CMF deve ter possév:i) Assegurar que a
informacgao divulgada reflecte, de forma completcwializada, a verdadeira situagao
da empresaij) Fiscalizar a independéncia e competéncia dodaadiexternos, bem
como a utilizacdo por estes dos melhores padroEsnactionais na analise da
informacé&o financeira da empresa) Supervisionar os sistemas de controlo interno e

de gestdo de riscos implantados na sociedade iaraaalua suficiéncia e eficacia, sem
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prejuizo das competéncias, de natureza funcionahualas a(ao) CE/CAE nestes

dominios.

VI.1.5 Para o desempenho da sua missdo, deve dorapgeAUD/CMF a fiscalizacéo
da integridade da informacdo financeira, do cumenitm das normas e critérios
contabilisticos aplicaveis e dos mecanismos ineed®obtencdo, analise e divulgacéo

daquela informacéo.

VI.1.6 A CAUD/CMF deve escolher o auditor externonegociar a respectiva
remuneracao, zelando para que sejam asseguradé®y da sociedade, as condi¢cdes

adequadas a prestacao dos respectivos servicos.

VI.1.7 A prestacdo de outros servigos além de aaddipor parte do auditor externo
deve ser sujeita a prévia aprovacdo da CAUD/CMfya ndo deve dar a sua anuéncia

caso entenda que nao fica salvaguardada a indepzadiaquele auditor.

VI.1.8 A CAUD/CMF deve reportar anualmente, no R@ia@ sobre o Governo da
Sociedade, todas as relacdes contratuais da sdeieden o auditor externo, detalhando
o valor das importancias que Ihe foram pagas pelstgcdo de servicos de auditoria e
de nao auditoria.

VI.1.9 A CAUD/CMF deve definir o ambito e profundide dos servicos do auditor

externo e aprovar os respectivos planos e progrdmastividade.

VI.1.10 A CAUD/CMF deve ser o interlocutor da sa@de com o auditor externo,
mantendo com este reunides regulares de trabadina,gmalise conjunta dos assuntos
relacionados com 0s servigos prestados.

VI.1.11 A CAUD/CMF deve ser o primeiro destinatados relatorios de auditoria

elaborados pelo auditor externo, avaliando as oisps conclusées e recomendacdes,
certificando-se de que as mesmas séo tidas endeoasiio na actividade da sociedade
e transmitindo a(ao) CE/CAE os comentarios que iders oportunos acerca das

matérias auditadas.
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VI.1.12 A CAUD/CMF deve avaliar anualmente o trdimaldo auditor externo e
proceder a sua confirmacao ou substituicdo poopsando a AG informada, quando

for o caso, das razdes dessa substituigao.

VI.1.13 A CAUD/CMF deve aprovar os manuais do degrmaento de auditoria interna,

zelar pela independéncia desta funcdo, aprovarspecéivo plano e programas de
actividade e analisar as principais conclusées cemendacdes dos relatorios de
auditoria elaborados, certificando-se de que asm@gssao tidas em consideragdo na
actividade da sociedade e transmitindo a(ao) CE/@AEomentarios que considere

oportunos acerca das matérias auditadas.

VI.1.14 A CAUD/CMF deve também promover a articdlage o confronto entre os
trabalhos da auditoria interna e da auditoria esteDo mesmo modo, deve poder
solicitar o parecer ou a colaboracdo de quadrosodeedade, sempre que o entenda

necessario para melhor esclarecimento dos assists competéncia.

VI.1.15 A CAUD/CMF deve promover a existéncia doscamismos previstos no Ponto
1.3.5.

VI.1.16 A CAUD/CM deve ter a possibilidade de caidr os servicos de terceiros que
considere necessarios ao bom desempenho das sgasduescolhendo livremente os
fornecedores, sendo o interlocutor Unico da sodedaerante estes prestadores de

Servicos.

VI.1.17 A CAUD/CMF deve elaborar uma agenda angatrdbalhos orientada para o
cumprimento das fungbes que Ihe estdo atribuidasgjadda mesma conhecimento ao
CA/CGS. Deve igualmente informar sobre o desenwwwito das suas actividades, e
respectivos custos, tanto o CA/CGS, numa base pemtg como 0S accionistas, no

Relatério sobre o Governo da Sociedade.
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VI.2 Auditoria Externa

A auditoria externa, incluindo a revisao legal datas e os demais procedimentos de
auditoria, constitui um pilar essencial dos sisterda governo, na medida em que a
eficacia, rigor e independéncia da sua prestac@&o ce@tributo essencial para a
qualidade e credibilidade da informacéo financalraulgada pela sociedade. Os
auditores externos devem, pois, prestar os seuvig@eicom qualidade, profundidade e
extensdo adequados e em total independéncia faCA/&GS, a quaisquer accionistas
Ou a outros interesses particulares, visando apessagurar que a informacao reportada

retrata com exactidao a situacdo economica e feianda sociedade.

VI.2.1 A sociedade deve abster-se de contrataicesrnde auditoria a sociedade que se
encontre, ou 0s seus soécios, em situacdo de depeadéce a qualquer sociedade ou
grupo de sociedades, evitando designadamente queliemte individual represente

uma parcela expressiva da sua facturagao.

VI.2.2 A sociedade deve abster-se de contrataicesnde auditoria a sociedade que
nao divulgue a sua facturagcdo, nem a lista dositeke(sociedades ou grupos de
sociedades) que representem mais de 5% dos sewstpsototais, com indicacéo da

percentagem individual de cada um desses clientes.

VI.2.3 A sociedade deve abster-se de contrataicesna socios ou colaboradores de
sociedade que lhe preste ou tenha prestado semcasiditoria, antes de decorridos
pelo menos dois anos apos a cessacgao da relagéatganentre aqueles e a sociedade
de auditoria.

V1.3 Auditoria Interna

Sem prejuizo da missdo consignada a auditoriarextdevem as sociedades assegurar,
desde que a sua dimensdo o permita, que a fisgatizda adequacéo e eficacia dos

sistemas de controlo interno e de gestao de risgjasexercida através de uma funcéo
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autonoma de auditoria interna, corporizada em d@panto proprio.

VI.3.1 Deve ser criada, com caracter permanentéyngdo de auditoria interna,
responsavel por auditar regularmente as diferentesponentes dos sistemas de
controlo interno e de gestdo de riscos da sociedadgpresentar as respectivas

conclusdes e recomendacoes.

VI.3.2 O departamento de auditoria interna devedeber a um plano de trabalhos
aprovado e acompanhado pela CAUD/CMF, ser dotadoredarsos humanos e
materiais adequados e exercer as suas funcdesrma fubjectiva, independente e

conforme aos principios de auditoria internaciomaita reconhecidos.

VI.3.3. O departamento de auditoria interna dewabadar periodicamente para o
CA/CGS relatérios sobre a actividade desenvolviddjcando designadamente as
principais fragilidades de controlo interno ideiciflas e o grau de cumprimento das

recomendacdes apresentadas para as eliminar.



VII. Accionistas, Investidores e Assembleia Geral

VII.1. Actuacdo dos Accionistas

O envolvimento efectivo na vida da sociedade dereassumido pelos accionistas,
engquanto proprietarios da sociedade, como requesisencial a correcta prossecucao
dos objectivos societarios. O CA/CGS deve promawecanismos que contribuam para
0 activismo accionista, tendo em consideracdo adigies mais exigentes decorrentes
da crescente globalizacdo e integracdo dos merc®dosoutro lado, os investidores
institucionais, na medida em que ocupam posicé&sgdecial destague nos mercados de
capitais, devem utilizar as suas participagOesoaistas para contribuir para o bom
funcionamento e credibilidade daqueles mercados.

VII.1.1 O CA/CGS deve tomar medidas destinadasn@ldicar a participacdo dos
accionistas na AG, reduzir os custos inerentessegasar a todos 0s accionistas, por

meios expeditos, o acesso facil e em tempo Utifcxrnacéao relevante.

VII.1.2 Todos os accionistas devem intervir de faractiva, quando for caso disso, nas

Assembleias Gerais, assumindo a sua qualidadeogegiarios da sociedade.

VII.1.3 Os investidores institucionais devem diar@s linhas mestras da politica de
governo das sociedades que considerem mais adegudelaificando as praticas que
julguem recomendaveis e as que considerem cortr@ms interesses dos accionistas, e

adoptar as medidas necessarias ao seu cumprimento.

53
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VII.1.4 Os investidores institucionais devem actuas exclusivo interesse dos seus
participantes, como verdadeiros accionistas, obterd avaliando a informacao

disponivel sobre o funcionamento e evolugdo dagdades participadas, intervindo
activamente nas respectivas AG, justificando pabliente o sentido do exercicio do
direito de voto e explicitando em que medida essgcécio € coerente com a politica

por si perfilhada, sempre que se trate de matéeapverno das sociedades.

VII.1.5 Os investidores institucionais devem pracucontribuir, através do exercicio
dos seus direitos enquanto accionistas, para qumas praticas de governo sejam

introduzidas nas sociedades.

VII.1.6 O Estado deve exercer os seus direitos daorista nas sociedades sem
quaisquer prerrogativas além das que decorrem al@asicdo accionista, abstendo-se
de utilizar essas sociedades como instrumentosgilgacao ou de politica sectorial.

VI1.2 Direito de Voto

O direito de voto constitui pilar fundamental datrolo eficaz da gestdo da sociedade
por parte dos accionistas. Deve, por isso, podexx@cido sem restricdes por todos 0s
accionistas, proporcionalmente a respectiva ppéi{éio no capital social, em condi¢cées
que permitam a livre expressdo dos interesses algs tgulares e contribuam para o
funcionamento, sem distorcées, do mercado de donti® sociedades. E igualmente
desejavel que haja coincidéncia entre a percentafgedireitos de voto e de direitos

patrimoniais de cada accionista.

VII.2.1 Nao devem existir limitagcbes estatutarias exercicio do direito de voto,
designadamente as que prejudiquem a aplicacaoimtgio "uma accdo/um voto" ou
limitem o namero de ac¢des que podem detidas motds que podem ser emitidos por

um s6 accionista.

VII.2.2 Nao devem ser emitidas categorias de acgbes pelas suas caracteristicas,
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cologuem os seus titulares em posicao privileg@mdaesfavorecida relativamente aos
restantes accionistas, quanto a capacidade deipacfio, intervencdo e decisdo em
AG.

VII.2.3 Caso ocorra uma oferta publica de aquisigd® accionistas devem ter a
oportunidade de decidir, através do exercicio seital de voto desejavelmente nao
sujeito a restricdes, sobre o mérito da oferta enaada de medidas destinadas a
contraria-la. Tais medidas ndo devem contudo candoameadamente pelos seus
efeitos no patriménio da sociedade ou pelas queg®ss que introduzam no processo

deliberatoério, a subversao do funcionamento do aakercle controlo de sociedades.

VII.3 Informacéo aos Accionistas e Investidores

A fim de que os accionistas possam acompanharlagénda vida societaria e exercer
os seus direitos de forma esclarecida e respons@wedociedades devem divulgar e
manter disponivel por meios e prazos adequadasmat;ao clara, integra e suficiente
sobre os factos relevantes que lhes digam respedm especial, sobre as matérias que
devam ser objecto de deliberagcdo em AG. Devem tangsécurar estabelecer formas
de comunicacdo com os investidores institucionaiglistas financeiros e outras
entidades influentes no funcionamento do mercadesal modo contribuindo para o

rigor e a transparéncia da informacao tornada bl

VII.3.1 Previamente a realizacdo da AG, devem gspodibilizadas, no sitio da
sociedade na Internet, informacdes préaticas sobr@rocedimentos a seguir pelos
accionistas para participar, para exercer o didgtgoto e incluir assuntos na respectiva

ordem de trabalhos.

VII.3.2 O CA/CGS deve divulgar previamente a infagéo sobre a sociedade que
considere util & apreciagéo dos assuntos agendadeliberacdes a tomar na AG.

VII.3.3 As propostas de deliberacdo devem ser aeoimgdas de explicacéo detalhada
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dos respectivos fundamentos e dos efeitos preyistos particular quando incidam
sobre matérias relevantes para a vida da sociesladmvolvam a tomada de riscos

significativos.

VII.3.4 Deve assegurar-se, com a possivel brevidadalivulgacdo, no sitio da
sociedade na Internet, das deliberacdes tomadasGnancluindo, quando for caso

disso, os motivos que as fundamentaram.

VII.3.5 O sitio da sociedade na Internet deve igeasite conter, em permanéncia, 0s
Relatérios e Contas Anuais, Relatérios de Anuaissdeerno e demais informacdes
necessarias para que 0S accionistas actuais ecdepossam reconstituir a sua
histéria financeira, bem assim como a evolucdo slsss estruturas e praticas de

governo.

VIl.4 Mesa da Assembleia Geral

Os trabalhos da AG devem ser organizados e cormbipélo Presidente da Mesa de
forma eficiente, disciplinada e isenta e obedecg@raredimentos que favorecam a
intervencédo efectiva e informada dos accionistasliseussao e votagcdo dos assuntos

agendados.

VII.4.1 O Presidente da Mesa da AG e quem o sulastib auséncia daquele, deve ser

independente e agir efectivamente como tal.

VII.4.2 O Presidente da Mesa da AG deve poder diglog recursos necessarios ao

desempenho das suas fungdes.

VII.4.3 O Relatério sobre o Governo da Sociedadeedsonter informacdo sobre a

remuneracao atribuida a cada um dos membros daddesa.

VIl.4.4 No decurso dos trabalhos, o Presidente desaMda AG deve respeitar
escrupulosamente o direito dos accionistas a oaotaquestbes, requererem
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informacdes e pronunciarem-se sobre os assuntoslages, nos termos das regras de

funcionamento estabelecidas.

VII.4.5 Nao devem ser incluidos na mesma propgeteg efeitos de votagdo, assuntos
que sejam independentes na sua substancia ou mglieidiialmente considerados,
respeitem a aspectos relevantes da vida da soeieddan de os accionistas poderem

manifestar separadamente, relativamente a cada semtido do seu voto.

VI.4.6 Todo os administradores executivos e nacecetvos, membros do
CAUD/CMF, e o Revisor Oficial de Contas devem egi@sentes na AG nos termos
legais, e, no ambito das suas competéncias, |partiactivamente no desenvolvimento
dos trabalhos, ndo s6 fornecendo, com as resedvaisidas por lei, toda a informacéo
necesséria a correcta compreensdo do sentidofecgagsto das propostas apresentadas,
como também prestando esclarecimentos sobre édackevda sociedade, na medida em

gue possam ser Uteis a formacao da vontade dasestas.

VII.5 Convocatéria, Participacdo e Representacacsdccionistas

As praticas seguidas pela sociedade na convocagsicA@, bem como as regras
definidas para a representacéo e participacdoabisngstas, devem facilitar e encorajar

a participacdo naquelas reunides e o exerciciordinalde voto.

VII.5.1 Independentemente dos prazos legais, acaat@ria para a reunido da AG deve
ser divulgada com antecedéncia suficiente para iperabs accionistas a analise
adequada dos assuntos agendados, tendo em cogdaleca seu nuamero e
complexidade.

VII.5.2 Devem ser divulgados no sitio da sociedadelnternet, desejavelmente na
mesma data da convocatéria, as propostas de del#wer respectiva justificacdo e

demais documentos a apresentar na AG.

VII.5.3 A sociedade ndo deve estipular, nos setatwgss, quaisquer restricbes a
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elegibilidade das pessoas a nomear como representios accionistas na AG.

VII.5.4 Os procedimentos de identificacdo dos auistas, bem como quaisquer
requisitos adicionais de controlo estabelecidostéistriamente, ndao devem ser de
molde a dificultar a respectiva presenca na AG.

VII.5.5 A prévia disponibilizacdo, no sitio da sedade na Internet, da documentacéo
relativa aos assuntos agendados, designadamenfgopestas apresentadas para
deliberacéo e respectiva fundamentagao, ndo denstittir justificacdo para a recusa
das informagbes solicitadas pelos accionistas palnor esclarecimento daqueles

assuntos, durante a AG, no uso do seu direitotdgprlacao.

VII.5.6 Deve ser promovida a utilizacdo de meiosckbnicos e telematicos na
comunicacdo com 0s accionistas e na sua parti@pagdAG, que permita aqueles
serem efectiva e atempadamente informados dostassagendados, participarem na

respectiva discussao e exercerem, por essa \&a, dirgito de voto.

VII.5.6 Em particular, deve ser permitido a qualgaecionista apresentar e justificar
propostas para votacdo em AG atraves do sitio dadare na Internet ou usando os
mecanismos de correio electrénico utilizados pelzieslade para comunicar com 0s

seus accionistas e com os investidores em geral.

* % %



