PROCESSO DE CONSULTA PUBLICA DA CMVM N.° 4/2015

ALTERACAO PONTUAL AO
CODIGO DE GOVERNO DAS SOCIEDADES DA CMVM
23 de julho de 2015

1. OBJETO DA CONSULTA

A CMVM tem um compromisso com o mercado de revisdo periddica do seu Cddigo de
Governo das Sociedades, que tem vindo a cumprir desde a primeira versdo das

Recomendacgdes sobre o Governo das Sociedades, em 1999, cada 2 ou 3 anos.

Em cumprimento desse compromisso, mas também por forca de desenvolvimentos
recentes - regulatérios, de mercado e ainda ao nivel da autorregulacdo - verificados
desde a publicacdo da versdo de 2013 do Cddigo do Governo das Sociedades, -
encontra-se em curso um processo de revisao aprofundada das normas de governo
societario e da propria natureza da intervencdo da CMVM neste dominio, com
caracteristicas diferentes das habituais, na medida em que é conduzido no quadro de
um didlogo com o Instituto Portugués de Corporate Governance, visando a
construgdo de um Coddigo de bom governo unificado que redna os aspetos mais

positivos dos dois cédigos hoje existentes.

Entende-se no entanto que, dadas as licdes que devem ser retiradas de
acontecimentos recentes no nosso mercado no que diz respeito a selegao e avaliagdo
dos administradores das sociedades cotadas, ndo deve ser adiado um aspeto
especifico dessa revisdao, devendo desde ja ser apresentada uma proposta de
alteracdo especifica que, pela sua importancia na promogdo e desenvolvimento das
melhores praticas de governo societdario, bem como pelo contexto e

desenvolvimentos regulatérios e culturais europeus nesta matéria, se justifica



submeter desde ja a consulta publica, constituindo a antecipacao de uma parte do

processo de revisao acima mencionado.

Os objetivos destes ajustamentos normativos sdo os seguintes: i) promover
processos eficientes de selecdo dos membros dos drgdos societarios que garantam o
estabelecimento de critérios objetivos relativos ao perfil de novos membros, a
igualdade de oportunidades e o privilégio do mérito; (ii) assegurar uma avaliagao
efetiva do desempenho dos membros dos 06rgdos societdrios e da respetiva
composicdo; (e iii) conduzir a uma maior diversidade na composicdo dos drgdos de
administracdo e de fiscalizacdo, designadamente de género, em termos que possam
contribuir para a melhoria do desempenho do érgdo e para assegurar um maior

equilibrio na sua composigao.

2. ENQUADRAMENTO

A presente proposta assenta nas ideias de que (i) a selecdo dos membros de 6rgdos
sociais de sociedades que fazem apelo ao investimento do publico deve assentar em
processos eficientes e transparentes que privilegiem a competéncia e sejam
escrutinaveis por todos os acionistas; (ii) a diversidade na composicdo dos érgaos
sociais — segundo critérios ndo apenas de independéncia, qualificacbes técnicas e
experiéncia profissional, mas também de idade e género, entre outros - favorece a

independéncia das opinides e uma abordagem critica nos processos deliberativos.

Uma composigdo equilibrada dos 6rgdos sociais permite ndo apenas um maior e mais
construtivo confronto de opiniGes na definicdo da estratégia da sociedade e na
delimitacdo dos meios mais adequados a sua concretizagdo, mas também uma
sindicancia mais eficaz da atividade desenvolvida, baseada num melhor controlo dos
riscos, sem colocar em causa os pilares da divisdo de trabalho e de colaboragao em

equipa.

Esta questdo tem sido objeto de intenso debate a nivel nacional e internacional, tendo
sido abordada tanto em textos recomendatérios (soft law) como em normas

imperativas (hard law).



Quanto a textos recomendatoérios destaca-se:

(1)

(i)

(iii)

(iv)

O Livro Branco sobre Corporate Governance (2006)! recomendava a
constituicdo de uma “comissao de avaliacdo, nomeagdao e remuneragao”
composta apenas por administradores ndo executivos, destacando-se para este
efeito as varias recomendacgoes relativas ao processo de selecdo de candidatos

a administradores e titulares de cargos superiores;

O Projeto de Cédigo de Bom Governo das Sociedades, do Instituto Portugués
de Corporate Governance (2010) (Projeto de Cdédigo da Comissdo Rui Vilar)?
recomendava a constituicdao de uma “comissdao de nomeacdes”, destacando-se
novamente para este efeito as varias recomendacdes relativas ao processo de

selecdo de candidatos a administradores e titulares de cargos superiores;

O Codigo de Governo das Sociedades do Instituto Portugués de Corporate
Governance (2014)3 recomenda que as sociedades assegurem a diversidade na
composicdo dos respetivos 6rgaos de governo através da adogdo de critérios
de mérito individual nos respetivos processos de designagdo e que a “comissdo
de nomeacgbes, quando exista, deve promover a diversidade de género,
assegurando que nos processos de selegcao sdo consideradas as candidatas com
perfil profissional e curriculo correspondente ao perfil pretendido para as
funcdes a desempenhar. Quanto a constituicdo de comissdes especializadas
(como a de nomeacses), este codigo limita-se a recomendar que as sociedades
as devem constituir aquelas que sejam adequadas a sua dimensdo e

complexidade.

A versdo atualmente em vigor do Cédigo de Governo das Sociedades da CMVM
(2013) que recomenda* apenas que, salvo por forca da reduzida dimensao da
sociedade, o Conselho de Administragdao ou o Conselho Geral e de Supervisao,

consoante o modelo adotado, crie as comissdes que se mostrem necessarias

LA p. 150 ss.

2Ap.45ss.

3Ap.7ss.

“Ap.2.



para: a) Assegurar uma competente e independente avaliacdo do desempenho
dos administradores executivos e do seu préprio desempenho global, bem
assim como das diversas comissoes existentes; b) Refletir sobre sistema
estrutura e as praticas de governo adotado, verificar a sua eficacia e propor aos
orgdos competentes as medidas a executar tendo em vista a sua melhoria.
Nesta versdo do Cédigo perdeu-se, portanto, a recomendacao que constava da
versao de 2010, de que fosse criada uma comissao que permitisse identificar
atempadamente potenciais candidatos com o elevado perfil necessario ao

desempenho de funcdes de administrador (cfr. Recomendacdo I1.5.1.iii)

No quadro legal, destaca-se:

(1)

(i)

(iii)

(iv)

Relativamente as entidades do sector empresarial do Estado, a obrigatoriedade
da adogdo de planos para a igualdade e o estabelecimento de um objetivo de
presenca plural de homens e mulheres nas nomeagdes ou designacdes em
cargos de administracdo e de fiscalizagdo no sector empresarial do Estado
(Resolugao do Conselho de Ministros n.© 19/2012, de 8 de Margo);

No que respeita as empresas publicas, a regra segundo a qual cada um dos
orgaos de administracdo e de fiscalizacdo das empresas publicas deve ter por
objetivo a presenca plural de homens e mulheres na sua composicao (artigo
31.9/6 Decreto-Lei n.°© 133/2013, de 3-out., “Lei do Sector Empresarial do
Estado”);

No que respeita as sociedades cotadas em bolsa, a recomendagdo no sentido
da adocdao de medidas, designadamente de autoregulacao e de avaliacao, que
conduzam ao objetivo da presencga paritaria e plural de mulheres e de homens
nos cargos de administracdao e de fiscalizacdo (Resolugao do Conselho de
Ministros n.© 19/2012, de 8-mar.);

Relativamente as entidades administrativas independentes com funcdes de
regulacdo da atividade econdmica dos sectores privados, publico e
cooperativos, a obrigatoriedade de alternancia do género do presidente do

conselho de administragdo e a exigéncia de uma composigdo paritaria do



(v)

mesmo 6rgdo, pelo menos em 33 por cento (artigo 17.9/8 da Lei n.°? 67/2013,
de 28-ago.);

No que respeita as instituicoes de crédito, as sociedades financeiras e as

empresas de investimento, na sequéncia da transposicdo da Diretiva
2013/36/UE, de 26 de junho de 2013 - conhecida como “Capital Requirements

Directive IV" ou “CRD IV” - que, por sua vez, implementou o quadro

regulamentar de Basileia III:

A obrigatoriedade de definicdo uma politica interna de selecdo e avaliagao
dos membros dos d6rgaos de administracdo e fiscalizacdo no sentido de
promover a diversidade de qualificacdes e competéncias necessarias para o
exercicio da funcdo, fixando objetivos para a representacdo de homens e
mulheres e concebendo uma politica destinada a aumentar o namero de
pessoas do género sub-representado com vista a atingir os referidos
objetivos (artigos 30.9/6 e 115.°-B RGICSF, na redacdo dada pelo Decreto-
Lei n.0 157/2014, de 24-out.);

A obrigatoriedade de criagdo de um “comité de nomeagdes” que deve (a)
identificar e recomendar os candidatos a membros dos o6rgdos de
administracéo e fiscalizagdo, avaliar a composicdo destes érgaos em termos
de conhecimentos, competéncias, diversidade e experiéncia, elaborar uma
descricao das fungdes e qualificacdes para os cargos em questdo e avaliar o
tempo a dedicar ao exercicio da fungdo; (b) fixar um objetivo para a
representacdo de homens e mulheres naqueles 6rgdos e conceber uma
politica destinada a aumentar o numero de pessoas do género sub-
representado com vista a atingir os referidos objetivos; (c) avaliar a
estrutura, a dimensdo, a composicdo e o desempenho daqueles d6rgdos e
formular recomendacdes aos mesmos com vista a eventuais alteragdes; (d)
avaliar os conhecimentos, as competéncias e a experiéncia de cada um dos
membros daqueles 6rgdos e dos 6rgaos no seu conjunto e comunicar-lhes
os respetivos resultados; e (e) rever periodicamente a politica do 6rgéo de

administracdo em matéria de selecdo e nomeacgdo da direcao de topo e



formular-lhes recomendacodes (art. 115.9-B RGICSF, na redacao dada pelo
Decreto-Lei n.© 157/2014, de 24-out.).

Para além disso, a nivel europeu, estd neste momento em curso o processo de
aprovacdo da Proposta de Diretiva COM(2012) 614 final, relativa a melhoria do
equilibrio entre homens e mulheres no cargo de administrador ndo-executivo das
empresas cotadas em bolsa e a outras medidas conexas. Trata-se de uma Proposta
de Diretiva de harmonizacdo de ambito minimo que, contrariamente ao que a
referéncia indica, visa assegurar diversidade de género ndo sé no cargo de
“administrador ndo executivo”, mas também nos cargos de “administrador executivo”
e de “fiscalizacdo”. Esta Proposta ja foi sujeita a primeira leitura no Parlamento

Europeu, estando agora a ser discutida no Conselho.

Esta proposta, que foi tida em consideragdo na ponderacdo desta matéria pela CMVM,
visa aumentar substancialmente o numero de mulheres nos 6rgdos sociais das
empresas de toda a Unido Europeia até 1 de janeiro de 2020, sublinhado na sua

introducao:

«No Pacto Europeu para a igualdade entre homens e mulheres (2011-2020),
adotado em 7 de margo de 2011, o Conselho reconheceu que as politicas de
igualdade entre homens e mulheres sdo vitais para o crescimento, a
prosperidade e a competitividade, tendo apelado a uma acdo urgente para
promover a igualdade da participacdao dos homens e das mulheres no processo
de tomada de decisdo a todos os niveis e em todos os dominios, de modo a

tirar pleno partido de todos os talentos existentes.

O Parlamento Europeu solicitou por diversas vezes as empresas e aos Estados-
Membros que aumentassem a representacao das mulheres nos seus érgaos de
tomada de decisdao, tendo convidado a Comissdo a propor legislacdo sobre
quotas obrigatérias para se atingir o limiar critico de 30% de mulheres nos
orgaos de gestdo até 2015 e de 40% até 2020».



3. PROPOSTA DE ALTERAGCOES A INTRODUZIR

Com base no exposto, apds ouvir preliminarmente o IPCG, a AEM e a Euronext, a
CMVM propode-se introduzir no seu Codigo de Governo das Sociedades, as alteracoes

indicadas de seguida e que agora coloca a consulta publica:

II.1. SUPERVISAO E ADMINISTRACAO

«II.1.4. Salvo por forca da reduzida dimensao da sociedade, o Conselho de
Administracao e o Conselho Geral e de Supervisdao, consoante o modelo adotado,

devem criar as comissdes que se mostrem necessarias para:
a) (...);
b) (...);

c) Conduzir o processo de identificacdo e selecdo de candidatos ao
preenchimento de vagas no 6rgdo de administracdo.»

(..)
«11.4 Composicdo e Selecdo dos Membros dos 6rgdos de governo societario

I1.4.1 A comissdo que desempenhe as funcoes referidas na alinea c) da
Recomendacao I1.1.4 deve:

a) Avaliar em _que medida a _composicido atual dos Orqios societarios é

adequada em funcao da situacao e das perspetivas de evolucao da
sociedade, tendo designadamente em consideracao a avaliaciao feita do
desempenho de cada um dos seus membros.

b) Estabelecer critérios e requisitos relativos ao perfil de nhovos membros

dos orgdos societarios adequado a funcdo a desempenhar, sendo que além
de atributos individuais (como independéncia, integridade, experiéncia e

competéncia), esses perfis devem considerar requisitos de diversidade,

dando particular _atencdo ao do género, que possam contribuir para a

melhoria _do desempenho do 6rgdo e para o equilibrio na respetiva

composicao.




c) Assequrar que os processos de selecdao siao transparentes e contenham
mecanismos de efetivos de identificacdao de potenciais candidatos, bem
como assegurar que entre candidatos alternativos adequados ao perfil sao
escolhidos para nomeacao, proposta de eleicido ou cooptacao os que
apresentam maior mérito, promovam uma maior diversidade na composicdao
dos 0rgaos societarios e contribuam para um maior equilibrio de género.

d) A execucdao das recomendacoes precedentes deve ser orientada por um
programa a estabelecer e publicar por cada sociedade, de que constem
metas que assequrem, até 2020, um maior equilibrio de género.

I1.4.2 A Comissdao que desempenhe as funcdes referidas na alinea c) da
Recomendacao I1.1.4 deve incluir membros nao executivos independentes
em proporcao nao inferior a que estes representam na totalidade dos
membros ndo executivos do d6rgdo de que a Comissdo emana, e deve
assequrar _que os administradores executivos ndao tém participacdo no
processo de selecdo dos administradores nao executivos ou dos membros
dos demais 6rgdos societarios.

I1.4.3 Qualquer cooptacdo deve ser proposta pela Comissdo que
desempenhe as funcées referidas na alinea c) da Recomendacédo I1.1.4 e
deve ter o voto favoravel da maioria dos membros independentes quando
respeite a novos membros independentes do Conselho de Administracdo ou
do Conselho Geral e de Supervisao.

I1.4.4 A Comissdo que desempenhe as funcoes referidas na alinea c) da

Recomendacdo 11.1.4 deve pronunciar-se sobre as propostas relativas a
nomeacao ou_eleicido _em Assembleia Geral de membros dos 6rgaos

societarios.»



4. CONSULTA
A CMVM solicita contributos sobre as propostas enunciadas.
3. PROCESSO DE CONSULTA

Como vem sendo habitual neste tipo de iniciativas, a CMVM submete esta proposta
a escrutinio publico para que todos os agentes do mercado se possam pronunciar
sobre a mesma, apresentando os seus comentdrios, sugestdes e contributos.
Convidam-se assim os agentes do mercado, os investidores, os académicos e o

publico em geral a pronunciar-se sobre a mesma.

As respostas ao presente documento de consulta devem ser submetidas a CMVM até

ao dia 22 de Agosto de 2015, para o endereco de correio eletrénico cmvm@cmvm.pt.

Todas as respostas serdo oportunamente publicadas no sitio da Internet da CMVM,

salvo oposicao expressa dos respondentes.
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