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Senhores Associados

Nos termos da Lei e dos Estafutos, a Direcgdo submete & apreciacfio de
V. Ex.as o Relatdrio de Gestd@o do IPCG - Instituto Portugués de Corporate
Governance relativo ao exercicio de 2016 e as Contas referentes ao mesmo

periodo temporall.

1. Introducgio

No exercicio das suas competéncias estatutdrias, a Assembleia Geral de
Associados do IPCG, reunida em 13 de Setembro de 2016, procedeu & eleicdo
dos Orgéos Sociais do Instituto para o mandato 2016-2018, com os membros
designados a assumirem, de imediato, as respectivas funcdes. Como, entdo,
ficou expresso, aseleccdo dos membros que infegram os érg&os dirigentes visou
garantir a manutengdo da linha de continuvidade que tem servido de
orientagdo para a gestdo do Instituto, sem prejuizo do refrescamento que a
dindmica das organizacdes sempre aconselha, quando n&o mesmo exige.

A Direccdo que agora subscreve este Relatdrio apenas iniciou funcdes no
ultimo frimestre de 2016. O que ndo invalida a sua total identificac@o com as
politicas tracadas e as decisdes de gest@o tomadas pelo anterior elenco, nem
0 seu alinhamento com o Programa de Actividades para o ano em avaliacdo
gue, alids, ratificou logo na sua primeira reunido. E, dai, a preocupacédo de, por
razdes de sistematizacdo, procurar manter o paralelismo, na elaboracéio deste
relatdrio e nainventariag@o das diversas iniciativas empreendidas pelo IPCG ao
longo de 2014, entre o que aquele Programa consagra e o que, efectivamente,

foi redlizado.

2.0 Cébdigo de Governo das Sociedades do
IPCG

N&o fora a relevante alteragdo de circunsténcias, em termos qualitativos,
verificada ao longo do exercicio no desenvolvimento do processo conducente
& estabilizacdo e aceitagcdo do Codigo de Governo das Sociedades do IPCG
pelos reguladores do mercado e sociedades emitentes e diriamos que néo faria
qgualguer senfido dar a esta matéric uma posicio de destaque na

hierarquizacdo das questdes merecedoras de figurarem neste Relatério. Os

ultimos anos, ndo obstante o muito esforco despendido, podem, com alguma\£
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dose de redlismo, considerar-se decepcionantes, tal a insignific@ncia dos
pequenocs passos conseguidos rumo ao objectivo tracado. Sublinhe-se, em
abeno da verdade, que, do lado do IPCG, o propésito de conseguir “impor™
em Portugal um modelo de codigo centrado na auto-regulacdo, & semelhanca
do que acontece na esmagadora maioria dos paises de economia de
mercado, nunca esmoreceu e foi esta determinacdc que fez despertar o
solucdo que, no nosso entendimento, poderia contribuir para desbloquear o
presente impasse em que o processo tinha caido. E, € da mais elementar justica
que se sublinhe, foi esse também o entendimento da CMVM, sem o qual néo
poderiamos ter iniciado, como veio a suceder, um caminho partilhado agora
com um objectivo conjunto, reforgcado e renovado, de criar um cédigo de
governo unificado.

Dado o devido destague a determinante alterac@o de circunsténcias ocorrida
e feito o seu indispensavel enquadramento, identifiquemos os passos mais
relevantes gue foram dados co longo do exercicio na prossecucdo daquele

objectivo:

—~  Culminando um longo periodo de conversacdes entre ambas s
partes, realizou-se, em 20 de Janeiro, uma reuni&o conjunta entre a
CMVM e o IPCG onde assumiram, inequivocamente, o propdsito de
concretizar o objectivo de evolugdo da situacdio de coexisténcia
de dois Cédigos de Governo das Sociedades — CMVM e IPCG -
para um Codigo Unico; desse encontro foi elaborada uma acta
conjunta gue formalizou este entendimento e identificou os passos
seguintes;

- No cumprimento do quadro de orientagdes tragcado, seguiu-se a
froca de documentos contendo os vdarios pontos que cada uma
das partes entendia dever constar duma vers@o de um Coédigo
Unico e com os quais se sentia confortavel; seguindo um modelo
de aproximagdes sucessivas, a versdo inicial do IPCG, que
constitfuia a base de trabalho neste precesso, foi conhecendo
sucessivas evolugdes, integrando os comentdrios e propostas que
iam sendo colocadas em cima da mesaq;

- Com o fecho de um texto que cumpria os pressupostos fixados pela
CMVM e pelo IPCG, foi dado conhecimento ao mercado, afravés
de comunicado conjunto, do estabelecimento das bases de
entendimento sobre um cédigo de governo societdrio unificado;
refira-se que esta informag&o mereceu, & data da sua divulgacdo

- 16 de Margo -, ampla difusGo pelos drgdos de comunicagdo
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social;

Ainda com o objectivo de dar sequéncia aos termos do acordo
supra-referido, o IPCG colocou em consulta publica a versd@o &
data consensudlizada com a CMVM, procedimento que abarcou
um amplo universo de agentes dos mercados e que decorreu entre
1 de Junho e 25 de Julho; de sublinhar o nimero expressivo de
comentdrios e sugestdes recolhido - 25 -, com destague, porque é
de registar o seu interesse, para os confributos recebidos das duas
mais importantes, a nivel mundial, agéncias de aconselhamento de
voto, a ISS e a Class Lewis; de referir, também, porque ilustrativo do
seu envolvimento no processo, o documento recebido da AEM
contendo a posic@io, dbundantemente fundamentada, dos
emitentes de valores mobilidrios em mercado regulado;

Por exigéncia do processo de consulta pdblica, o IPCG divulgovu,
em paralelo com a versdo em lingua portuguesa, o seu Cédigo na
lingua inglesa;

Na posse de todos os confributos recolhidos no procedimento de
consulta publica, foi realizada internamente numa tarefa exaustiva
de avaliac@o de todas as criticas e sugestdes formuladas e que
conduziu & versdo do texto base no gual foram acolhidas aguelas
gue foram entendidas como pertinentes e passivels de enriquecer
o documento; de referir, a titulo meramente ilustrativo, «
simplificacGo da versdo anterior com a supressdéio de 23
recomendagdes e a reducdo, no seu conteldo, de mais 9;

Porgue foi preocupacao, desde a primeira hora, conseguir o apoio
dos emitentes, o Codigo ja revisto nos termos dos pontos anteriores
foi objecto de duas reunides, com Directores Juridicos destas
sociedades, ocorridas em 21 de Julho e 4 de Novembro, que
tiveram o propdsito de expor a estes interlocutores a “ratio” das
solugdes que o IPCG consagrou e explicar o alcance de alguns dos
principios e recomendacdes consagradas;

Finadmente e j& na posse de uma versdo final do Cédige de
Governo das Sociedades do IPCG, a Direcgdio teve, em Novembro,
uma reunido com a Administrac@o da CMVM a quem entregou,
formamente, o documento para avaliacdo da enfidade
reguladora; de referir que neste encontro foi, ainda, abordado o
modelo que o Instituto pensa implementar para fazer o

acempanhamento e monitorizag&o do seu Cddigo.
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3. Outras intervencgdes nos dominios normativo

e legislativo

Deixdmos claro que o Cdédigo de Govemno das Sociedades do IPCG
ocupou, neste exercicio, a primeira linha das nossas preocupacdes e que o
mesmo mereceu, pelos impactos no curfo e no médio prazo que vai
seguramente ter na actividade do Instituto, uma atenc&o que consumiu
percentagem muito significafiva dos meios disponiveis. Tal ndo invalidou que a
outfras matérias dos dominios normativo e legislativo tenha iguaimente sido
dedicado o interesse que as mesmas merecem, atenta a avaliacdio positiva
que delas se fez relativamente & sua interaccéo, directa ou indirecta, com a

temdtica mais vasta do governo societdrio. Dentre todas, salientamos:

- O confributo prestado ao Governo, a seu pedido, na elaboracéo
da proposta de lei destinada a atfingir uma representacdo
equilibrada de género nos érgdos de gestdo das empresas do
sector pUblico e das empresas cotadas em Bolsa, coniributo que
revestiu a forma de um parecer em gue o IPCG teceu diversos
considerandos sobre a problemdtica da diversidade de género nos
orgdos sociais, formulou criticas a algumas solucdes propostas pelo
Govermno no texto em apreciacdo e apresentou solucdes, que
fundamentou, para colmatar as disfuncdes detectadas;

- A avdliacdo a que procedeu, também a solicitacdo do Secretdrio
de Estado Adjunto, do Tesouro e das Finangas, do projecto de
transposi¢do da Directiva n.® 2014/57/EU do Parlamento Europeu e
do Conselho, relafivos ao abuso do mercado, apontando, na
resposta dada, a necessidade de se promover uma articulagéo
mais assertiva entre os dispositivos consagrados nesta nerma e o
governo corporativo;

- A resposta favordvel que transmitiv & Associagc@o Portuguesa de
Etica Empresarial — APEE e ao Global Compact — Network Portugal
para integrar a Cpll0 — Cooperagdo para d Integridade, cujos
objectivos sGo reflectir sobre a boa governacdo das organizacdes
& luz da éfica, da responsabilidade social e da sustentabilidade e

que tem, como fim Ultimo, a elaboracdo de um Cédige de Boa

Governagdoe para as PME's; \ﬁ
- A audiéncia solicitada ao Presidente da Republica e concedida na
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pessoa do seu assessor econdémico para  manifestar
preocupacdo do IPCG pelos “sucessivos afropelos cos mais
elementares principios do governo societdrio” a que se tem
assistido,  “aparentemente sem reacc@o pelas inst@ncias
regulatdrias  competentes e/ou das govermnamentais  ou
parlamentares” e que serviu para dirigir um apelo ao magistério de
influéncia do Presidente da Republica tendo em vista corrigir as

disfuncdes observadas.

4. Iniciativas formativas e informativas —

difusio do conhecimento

Apenas por memdria, regista-se a centfralidade que a difusGo do
conhecimento sobre as matérias do corporate governance vem ocupando nos
sucessivos programas de actividades do IPCG. De facto, da avaliacdo possivel
feita aos fendmenos que tém ocorrido no dominic do governo societdrio nos
Ultimos anos, um dos aspectos que mais terd sobressaido foi a falta de
preparacdo que boa parte dos agenfes envolvidos demonstra possuir para
exercer as fungdes que lhes foram confiadas, revelando, as mais das vezes e de
forma gritante, um acentuado desconhecimente dos mais bdsicos principios do
corporate governance. Consciente desta situagdo, mas empenhada em
conlribuir para a sua inversdo, o Instituto tem desenvolvido inimeras iniciativas,
tanto no dominio da formagdo, como na informacdoe. Das mais expressivas,
salientam-se as que se identificam de seguida.

Assim, na vertente da formacéo, destacam-se:

- O langcamento de um Programa Avancado para Administradores
NGo Executivos, que ocorreu em Margo, e cujo objectivo primeiro
era dofar os actuais e futuros administradores ndio executivos das
feramentas tedricas e de conhecimentos que lhes permitam
executar, com eficiéncia a responsabilidade, as suas funcdes
guando a isso sejam chamados; dotado de um corpo docente
com larga experiéncia nas matérias em causa, a sensibilidade
recolhida no final da acgdo dos alunos participantes nesta 1.°
edi¢do fol muito faverdvel e de molde a fortalecer a conviccdo na
continuidade da iniciativa;

—  Por moftivos aue ultrapassam a nossa vontade, ndo foi possivel
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concluir no presente exercicio o objecto da parceria celebrada
com o INSEAD para a elaborac@o de um “paper” sobre o caso
BES/GES; como & conhecido, das accdes desenvolvidas no final de
2015, concretamente do debate a que foi sujeito o primeiro “draft”
do frabalho, resultaram diversas propostas de alteracdo que os
relatores do documento terdo agera que avaliar e reflectir na
versdo final do documento, o que até & data ndo foi concluido;

- Inscrita no dmbito da parceria em tempos estabelecida com a
Fundag¢de Minerva/Universidade Lusiada de Lisboa, redlizacdo de
um semindrio basicamente diigido a alunos da Faculdade de
Direito deste estabelecimento de ensino superior e subordinado ao
tema “Governo das Sociedades em Portugal: contexto actual”, de
cuja apresentagdo se encarregou o Professor Doutor Pedro Maia;

- Correspondendo co convite recebido da Direccio do ISEG,
participac@o no curso de Alta Direcgdio promovido por esta
entidade e subordinado o tema geral da “Governanca dos
Sistemas de Informacde”; ao IPCG coube ministrar o médulo com o
fitulo “Corporate Governance: FEfica, Auto-regulacéio e
Independéncia”, que foi garantida pela Doutora Sofia Santos e
pelo Professor Doutor Pedro Maic;

- Complementar do Programa Avangado para Administradores Nao
Executivos e inscrita no propdsito de manter o vinculo ao IPCG dos
participantes que frequentaram esta accdo formativa, promocdo
de uma Conferéncia sobre “As Alilancas Estratégicas Como Opcdes
de Crescimento das Empresas: Implicacées ao nivel do Corporate

Govemance”, em que fol orador principal o Professor Luis Todo Bom;

Quanto & vertente informativa, salientam-se as seguintes iniciativas:

- Redlizag@o de um workshop, em parceria com a Baker Tilly,
subordinado ao tema “Auditoria Intema: Criagc@o de Valor”;

- Participagdo, a convite do IPAI, no Forum de Auditoria Interma 2016,
com o tema geral “Leadership — Staying o step ahead”; coube ao
Professor Doutor Antdnio Gomes Mota, em representacdo do IPCG,
desenvolver a matéria “lideranca e Governacao';

- Participag@o no Congresso dos ROC — Ordem dos Revisores Oficiais
de Contas, com o tema geral "Auditoria na Supervisdo”, infegrando
uma Mesa Redonda que tratou a matéria do “Governo das %
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Sociedades”; a apresentacdo foi da responsabilidade do Eng.
Manuel Agrig;

- Parficipagdo na Conferéncia “integridade e Reputagdo”,
organizada pela Liorent & Cuenca, com uma intervencéo no Painel
de Debate feita pelo Eng. Manuel Agria.

5. Relacionamento institucional

A Direcgdo reconheceu que, para atingir o objectivo a que se propde de
difundir o conhecimento sobre as matérias que constituem o seu objecto social,
& essencial criar uma base institucional de adesdo a estes principios t&o ampla
guanto possivel. Mas ndo s6. E determinante que esse universo reconhega no
IPCG a autoridade e a competéncia que Ihe atribuam o estatute de referéncia
e de auioridade nessas matérias. Nestes termos, tem sido preocupacdo a
formatac@o de modelos que privilegiem o estabelecimento de formas de
relacionamento que sustentem este propdsito. A celebracao de parcerias e/ou
acordos de cooperacdo, a participacdo em eventos, de organizacdo propria
ou dheia, a divulgacdo na imprensa de pontos de vista sobre o governo
societdrio, por iniciativa directa ou a solicitacao de terceiros, o envolvimento
em projectos mais amplos em dominios que interagem com a problematica do
corporafe governance, como € exemplo a responsabilidade social corporativa,
a presencd activa em encontros e reunides onde € convidada a expressar as
suas opinides sobre as dreas da sua competéncia, todos s@o exemple do
interesse com que € encarada, pela Direccdo, esta miss@io e do esforce que é
despendido na sua prossecucdo.

O ano de 2016 ndo descurou este objectivo e tomou algumas iniciativas,

dentre as quais salientamos, pela sua relevancia, as seguintes:

- Reunido com a Missé@o do FMI criada no dmbito da consulta ao
abrigo do arfigo IV do PAEF — Programa de Assisténcia Econdmica
e Financeira a Portugal, para debater o tema “Recent
developments and corporate governance in Portugal”;

- Celebragc@o de um Protocolo de Cooperacé&o com o ICGM —
Instituto de Corporate Governance de Macau, em que as partes se
comprometem a estabelecer e implementar modelos de
cooperacdoe mitua e permanente que promovam a investigacdo
e divulgagdo dos principios de corporate governance; de referi,

ainda, o inicio de contactos com o loDMZ — Instituto de Direcforesﬁg
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de Mogambigue, com o mesmo propdsito;

Recepcdo a 30 empresdrias brasileiras, que organizou em parceria
com a SRS - Sociedade Rebelo de Sousa & Advogados Associados,
RL, membros do Women Corporate Directors do IBGC — Instituto
Brasileiro de Governanga Corporativa e que  constituiu um
momento privilegiado para froca de pontos de vista sobre algumas
matérias de candente actualidade, como é caso da quest@o da
diversidade de género e das diversas dpticas sob que pode ser
avaliada;

Participagdo ne Projecto “Promogdo da igualdade de género nos
lugares de decis@o e reducdio das assimetrias nas empresas: do
diagndstico & acgdo”, liderado pelo ISEG e em que assumiu um
cargo no Comité Consultivo;

Reunides com peritos e personalidades externas de reconhecido
meérito sobre matérias de corporate governance, frutuosas na troca
de opinides e pontos de vista sobre estas problemdticas e Gteis para
a actudlizagdo de conhecimento sobre a sua situacdo actual, a
nivel global, e tendéncia futuras; enquadram-se, neste caso, o
Professor Ahmed Naciri, da ESG Business School in Montreal,
responsavel nesta escola superior de negdcios pelo “Groupe de
Recherche sur la Governance des Organisations”, e o Professor
Yilmaz Arguden, fundador da Argiden Governance Academy e

Chairman da ARGE Consulting.
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6. Analise Financeira

O exercicio de 2016 apurou um volume total de receitas com origem na
quotizagdo dos seus associados de € 83.850,00, cerca de 2% inferior ao valor
cobrado no exercicio anterior, que se havia cifrado em € 85.500,00;

Ao montante da quotizacdo acrescem outros rendimentos, sendo de
salientar, pela sua express@o e impacto nos resultades apurados, a receita
cobrada aos participantes pela frequéncia do Programa Avancado para
Administradores NGo Executivos, que se cifrou em € 57.975,00; de registar,
também, os rendimentos provenientes de direitos de autor associados &
publicagd@o “A Emergéncia e o Futuro do Corporate Governance em
Porfugal”, no valor de € 54,45; e os juros devidos por aplicacdes de
excedentes de tesouraria, gque somaram € 191,24; em termos acumulados,
areceita fotal apurada cifrou-se em € 142.070,71;

As despesas administrativas acumularam no  exercicio o valor de
€ 112.778,10, cerca de 5,6% superiores as registadas no periodo homdlogo
anterior; neste montante estd reflectida a deliberac@o da Direccéo de
atribuir co Vice-Presidente Executivo um bdnus por bom desempenho no
volor de € 15.000,00 e também nele estdo inseridos os encargos suportados
pelo Instituto com a redlizagdio do Programa Avancado para
Administradores N&o Executivos, ja referenciado no ponto anterior, e que
somaram € 15.348,00;

O resultado liquido apurado no exercicio foi positivo, registando o valor de
£ 21.378,18; contabilizado este resultado, os fundos patrimoniais exibem, em
31 de Dezembro de 2016, a cifra de € 52.752,18;

Nestes termos, propde-se que o saldo apurado, no valor de € 21.378,18, seja

acrescido ao Fundo Social.
Lisboag, 8 de Marco de 2017

A Direccdio

A~
P
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Instituto Portugués de Corporate Governance

BALANCOS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

Unidade monetdria: Euros

DATAS
RUBRICAS NOTAS
31.12.2016 31.12.2015
ACTIVO
Activo ndo corrente
Activos fixos tangiveis 5 2 321,85 1 189,20
Activos intangiveis 5 650,71 455,23
2972,56 1 644,43
Activo corrente
Créditos a receber 6 53,95 4132,36
Estado e outros entes plblicos 12 61,43 241,45
Fundadores/beneméritos/patrocinadores/doadores/assaciados/membros 7 7 800,00 5 200,00
Diferimentos 8 3 156,05 2 766,71
Caixa e depésitos bancérios 9 65 391,79 56 716,88
76 463,22 69 057,40
Total do Activo 79 435,78 70 701,83
FUNDOS PATRIMONIAIS E PASSIVO
FUNDOS PATRIMONIAIS
Fundos 10 31 374,00 56 660,16
Resultado liquido do exercicio 10 21 378,18 -25 286,16
Total dos Fundos patrimoniais 52 752,18 31 374,00
PASSIVO
Passivo corrente
Fornecedores 11 1 290,72 1 206,17
Estado e outros entes pablicos 12 2 003,56 2 400,10
Fundadores/beneméritos/patrocinadores/doadores/associados/membros 7 0,00 50,00
Diferimentos 8 300,00 0,00
Qutros passivos correntes 13 23 089,32 35 671,56
26 683,60 39 327,83
Total do Passivo 26 683,60 39 327,83
Total dos Fundos patrimoniais e do Passivo 79 435,78 70 701,83
O Contabilista Certificado A Direccdo
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Instituto Portugués de Corporate Governance

DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA PARA OS EXERCICIOS FINDOS

EM 31 DE DEZEMBRO DE 2016 E 2015

Unidade monetaria: Euros

EXERCiCIOS
RUBRICAS NOTAS
2016 | 2015
Fluxos de caixa das actividades operacionais
Recebimentos de dientes e utentes 140 544,44 80 944,31
Pagamentos a fornecedores -64 460,48 -49 127,57
Pagamentos ac pessoal -63 614,19 ~32 075,72
Caixa gerada pelas operacbes 12 469,77 -258,98
Pagamento/recebimento do imposto sobre o rendimento 103,68 -148,98
Qutros recebimentos/pagamentos -1 302,84 998,10
Fluxos de caixa das actividades operacionais (1) 11 270,61 590,14
Fluxos de caixa das actividades de investimento
Pagamentos respeitantes a:
Activos fixos tangiveis -2 080,57 -981,54
Activos intangiveris -515,13 -531,36
Fluxos de caixa das actividades de investimento (2) -2 595,70 -1 512,90
Fluxos de caixa das actividades de financiamento (3) 0,00 0,00
Variacdo de caixa e seus equivalentes (1+2+3) 8 674,91 -922,76
Caixa e seus equivalentes no inicic do exercicio 9 56 716,88 57 639,64
Caixa e seus equivalentes no fim do exercicio 9 65 391,79 56 716,88
QO Contabilista Certificado A Direcgao

N.o 38933 ”
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ANEXO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM

31.DEZEMBRO.2016

(Valores expressos em Euros)

NOTA 1 - IDENTIFICACAO DA ENTIDADE

O Instituto Portugués de Corporate Governance ¢ uma Associagéo de direito privado, fundada em 15 de Junho de
2004, pessoa colectiva com o nimero 506 665 909, com sede social na Avenida da Liberdade, n.° 196, 6.° piso, em Lisboa,
que tem como objecto estatutério a investigacdo e divulgacdo dos principios de Corporate Governance podendo para o
efeito desenvolver todas as actividades adequadas a tal fim.

NOTA 2 - REFERENCIAL CONTABILISTICO DE PREPARACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

As demonstragdes financeiras foram preparadas no quadro das disposigdes em vigor em Portugal, em conformidade com
0 Decreto-Lei n 158/2009, de 13 de Julho, republicado pelo Decreto-Lei n.° 98/2015, de 2 de Junho, e de acordo com a
estrutura conceptual e a norma contabilistica e de relato financeiro para as entidades do sector nio lucrativo, aplicéveis
no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2016.

NOTA 3 - PRINCIPAIS POLITICAS CONTABILISTICAS

a) Bases de apresentacfo

As demonstragdes financeiras anexas foram preparadas no pressuposto da continuidade da actividade, a partir dos livros
¢ registos contabilisticos do Instituto, de acordo com a NCRF para entidades do sector ndo lucrativo.

b) Especializacio dos exercicios

O Instituto Portugués de Corporate Governance segue o principio contabilistico da especializacio de exercicios
relativamente a generalidade das rubricas das Demonstragdes Financeiras. Nesse sentido, os rendimentos e gastos sio
reconhecidos a medida que sdo gerados, independentemente do momento do respectivo recebimento ou pagamento.

¢) Activos fixos tangiveis e activos intangiveis

Os activos fixos tangiveis e activos intangiveis esto contabilizados ao custo de aquisigio, deduzidos de depreciacdes e
amortiza¢des acumuladas e eventuais perdas por imparidade acumuladas.

As depreciagBes e amortizagdes sdo calculadas segundo o método das quotas constantes, por referéncia ao inicio do
exercicio em que os activos estdo disponiveis para utilizagéo, e dentro dos limites das taxas estabelecidas para fins fiscais,
as quais se considera traduzirem satisfatoriamente a vida util esperada.

As taxas de depreciagdo ¢ amortizagdo utilizadas correspondem aos seguintes periodos de vida estimada:

Anos de
vida util
Programas de computador la3
Equipamento administrativo lag

d) Activos e passivos financeiros

Os activos e passivos financeiros do Instituto sdo mensurados ao custo ou ao custo amortizado quando apresentam as

seguintes caracteristicas:
¢  Sejam a vista ou tenham uma maturidade definida; g/
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e  Tenham associado um retorno fixo ou determinével; e
*  Néo sejam um instrumento financeiro derivado ou ndio incorporem um instrumento financeiro derivado.

O custo amortizado corresponde a quantia pela qual um activo financeiro ou passivo financeiro ¢ mensurado no
reconhecimento inicial, menos os reembolsos de capital, mais ou menos a amortizacdo acumulada, usando o método da
taxa efectiva, de qualquer diferenga entre a quantia inicial e a quantia na maturidade. A taxa de juro efectiva ¢ a taxa que
desconta os pagamentos ou recebimentos futuros estimados na quantia liquida escriturada do activo ou passivo financeiro.

Estéo incluidos nesta categoria:

I- Os Clientes ¢ Associados, mensurados ao custo amortizado deduzido de perdas por imparidade;

2-  Caixa e depésitos bancdrios, incluindo depdsitos 4 ordem e a prazo, sio mensurados ao custo amortizado, o qual
ndo difere do seu valor nominal;

3~ Outros activos financeiros, incluindo “Estado e Outros Entes Publicos” e “Créditos a receber” mensurados ao
custo amortizado, o qual corresponde normalmente ao seu valor nominal; e

4- Outros passivos financeiros, incluindo “Outros passivos correntes”, mensurados ao custo amortizado, o qual
corresponde normalmente ao seu valor nominal.

Os activos financeiros sio sujeitos a testes de apuramento de perdas por imparidade em cada data de relato. Os activos
financeiros encontram-se em imparidade quando existe uma evidéncia objectiva de que, em resultado de um ou mais
acontecimentos ocorridos apds o seu reconhecimento inicial, os seus fluxos de caixa futuros estimados sdo afectados.

Os Associados com quotas em atraso superiores a quatro ou mais anos sio integralmente provisionados, sendo as perdas
por imparidade registadas na rubrica “Perdas por imparidade” da demonstragio dos resultados.

Subsequentemente, se 0 montante da perda por imparidade diminui e se essa diminuigdo pode ser objectivamente
relacionada com um acontecimento que teve lugar apds o reconhecimento da perda, esta deve ser revertida por resultados.
A reversdo deve ser efectuada até ao limite da quantia que estaria reconhecida (custo amortizado) caso a perda nio tivesse
sido inicialmente registada. A reversdo de perdas por imparidade ¢ registada em resultados na rubrica “Imparidades de
dividas a receber”.

¢) Imposto sobre o rendimento

Os impostos correntes sobre o rendimento (IRC) sio calculados de acordo com a legislagio e taxas aplicéveis, tendo em
consideragdo o enquadramento juridico e legal atribuido ao Instituto Portugués de Corporate Governance.

NOTA 4 - IMPOSTO SOBRE O RENDIMENTO

Nos termos preconizados no Cédigo do Tmposto sobre o Rendimento das Pessoas Colectivas (CIRC), o Instituto Portugués
de Corporate Governance configura um sujeito passivo do imposto, que nfio exerce a titulo principal uma actividade de
natureza comercial, industrial ou agricola, auferindo rendimentos ndo sujeitos a IRC, como sejam as quotas pagas pelos
seus associados, bem como os subsidios destinados a realizagfio dos seus fins estatutarios (Artigo 54.°, n° 3 do CIRC).

As declaragdes fiscais ficam sujeitas a inspecgdo e eventual ajustamento por parte das autoridades fiscais durante um
periodo de quatro anos contado a partir do exercicio a que respeitam.

O IRC foi calculado de acordo com a legislagdo e taxas aplicdveis em vigor. De acordo com o ntimero 3 do Artigo 11.°

do CIRC, foram considerados como rendimentos sujeitos a tributagdo os rendimentos suplementares resultantes da venda
de publicagdes e dos juros obtidos de depdsitos a prazo.

7
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NOTA 5 - ACTIVOS FIXOS TANGIVEIS E ACTIVOS INTANGIVEIS

Durante os exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, 0 movimento ocorrido nos activos fixos tangiveis e
activos intangiveis, bem como nas respectivas depreciagdes ¢ amortizagdes acumuladas, foi o seguinte:

2016
Activos
Activos fixos Tangiveis Intangivels

Activos

Saldo inicial 6.495.,67 9.113,66
Aquisigdes 2.080,57 515,13
Saldo final 8.576,24 9.628,79
Depreciacdes e amortizagdes acumuladas

Saldo inicial 5.306.,47 8.658.43
Depreciagties e amortizagdes do exercicio 947,92 319,65
Saldo final 6.254,39 8.978,08
Activos liquidos 2.321,85 650,71

2015
Activos
Activos fixos Tangiveis
Intangiveis

Activos

Saldo inicial 5.514,13 8.582,30
Aquisicdes 981,54 531,36
Saldo final 6.495,67 9.113,66
Depreciacdes e amortizacoes acumuladas

Saldo inicial 4.645,86 6.853,04
Depreciag¢des ¢ amortizagdes do exercicio 660,61 1.805,39
Saldo final 5.306,47 8.658.43
Activos liquidos 1.189,20 455,23

o
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NOTA 6 - CREDITOS A RECEBER

Em 31 de Dezembro de 2016 € 2015, os movimentos de créditos a receber apresentavam-se da seguinte forma:

2016
Rubricas Saldo Inicial Aumentos Reducio Saldo Final
Créditos a Receber:
Clientes 3.690,00 57.975,00 -61.665,00 0,00
Adiantamentos a fornecedores 4236 4.723,70 -4.712,11 53,95
Outros acréscimos de rendimentos 400,00 0,00 -400,00 0,00
4.132,36 62.698,70 -66.777,11 53,95
2015
Rubricas Saldo Inicial Aumentos Redug¢io Saldo Final
Créditos a Receber:
Clientes 0,00 3.690,00 0,00 3.690,00
Adiantamentos a fornecedores 90,39 0,00 -48,03 42,36
QOutros acréscimos de rendimentos 0,00 400,00 0,00 400,00
920,39 4.090,00 -48,03 4.132,36

Em 31 de Dezembro de 2015, o saldo da rubrica “Clientes” era referente ao valor a receber da PricewaterhouseCoopers
& Associados — SROC, no &mbito do “Research Study on the Downfall of Banco Espirito Santo” (Nota 17).

NOTA 7 - ASSOCIADOS - ACTIVO E PASSIVO E IMPARIDADE

ACTIVOS

Em 31 de Dezembro de 2016 € 2015, os movimentos de créditos a receber de associados, excluindo perdas por imparidade,

apresentavam-se da seguinte forma:

2016
Rubricas Saldo Inicial Aumentos Reducio Saldo Final
Associados:
J6ias e quotas (Nota 14) 17.025,00 83.850,00 -78.275,00 22.600,00
17.025,00 83.850,00 -78.275,00 22.600,00

7L
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2015

Rubricas Saldo Inicial Aumentos Reducio Saldo Final
Associados:
Joias e quotas (Nota 14) 20.750,00 85.500,00 -89.225,00 17.025,00
20.750,00 85.500,00 -89.225,00 17.025,00

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o Instituto tem reconhecidas perdas de imparidade para créditos a receber de
associados no montante de € 14.800,00 e € 11.825,00, respectivamente, considerando a antiguidade das quotas em divida,

tal como segue:

A rubrica de Associados pode ser apresentada como segue:

Detalhe 2016 2015
Jéias e quotas:
. Ano 2007 225,00 225,00
. Ano 2008 525,00 525,00
. Ano 2009 825,00 825,00
. Ano 2010 1.650,00 1.725,00
. Ano 2011 1.450,00 1.550,00
. Ano 2012 1.700,00 1.850,00
. Ano 2013 1.950,00 2.100,00
.Ano 2014 2.750,00 3.150,00
.Ano 2015 4.050,00 5.075,00
. Ano 2016 7.475,00 -
22.600,00 17.025,00
Imparidade acumulada (14.800,00) (11.825,00)
Total 7.800,00 5.200,00

Em 31 de Dezembro de 2016 o valor recebido por conta de quotas futuras esta contabilizado na rubrica “Diferimentos —

Passivo (Nota 8).
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Imparidade de créditos a receber em 31 de Dezembro de 2016:

Anos Saldo Inicial i s Saldo Final
Reforco Reducio Utilizacdes
2007 225,00 0,00 0,00 0,00 225,00
2008 525,00 0,00 0,00 0,00 525,00
2009 825,00 0,00 0,00 0,00 825,00
2010 1.650,00 0,00 -75,00 0,00 1.575,00
2011 1.450,00 50,00 -50,00 -50,00 1.400,00
2012 1.800,00 0.00 -50,00 -50,00 1.700,00
2013 1.750,00 300,00 -100,00 0,00 1.950,00
2014 1.800,00 600,00 -100,00 0,00 2.300,00
2015 1.800,00 600,00 -100,00 0,00 2.300,00
2016 0,00 2.000,00 0,00 0,00 2.000,00
Tl 11.825,00 3.550,00 -475,00 -100,00 14.800,00

Em 31 de Dezembro de 2016 foi efectuada a utilizagfo de perdas por imparidade para créditos a receber de associados no
montante de € 100,00, dado tratarem-se de dividas de saldos com ex-associados e que se encontravam integralmente

provisionadas.

Imparidade de créditos a receber em 31 de Dezembro de 2015:

Movimento
Anos Saldo Inicial Saldo Final
Reforco Utilizacdes
2007 1.650,00 0,00 -1.425,00 225,00
2008 1.800,00 0,00 -1.275,00 525,00
2009 2.100,00 75,00 -1.350,00 825,00
2010 3.000,00 0,00 -1.350,00 1.650,00
2011 2.700,00 0,00 -1.250,00 1.450,00
2012 1.975,00 125,00 -300,00 1.800.00
2013 1.550,00 450,00 -250,00 1.750,00
2014 1.500,00 450,00 -150,00 1.800,00
2015 0,00 1.900,00 -100,00 1.800,00
TOTAL 16.275,00 3.000,00 -7.450,00 11.825,00
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Em 31 de Dezembro de 2015 foi efectuada a utilizacio de perdas por imparidade para créditos a receber de associados no
montante de € 7.450,00, dado tratarem-se de dividas de saldos com ex-associados e que se encontravam integralmente

provisionadas.
PASSIVOS
Descric¢io 2016 2015
Associados:
Quota antecipada 0,00 50,00
TOTAL VALORES PASSIVOS 0,00 50,00

As joias e quotas relativas ao ano de 2015 no valor de € 5.075,00 incluiam € 50,00, relativos a adiantamento de associados

por conta quotas futuras.

NOTA 8 — DIFERIMENTOS —~ ACTIVO E PASSIVO

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, estas rubricas tém a seguinte decomposigéo:

Descricio 2016 2015
Gastos a reconhecer
Rendas e alugueres 2.081,68 1.693.42
Conservacio e reparagio 691,88 691,88
Servicos especializados 348,40 348,40
Seguros 34,09 33,01
TOTAL VALORES ACTIVOS 3.156,05 2.766,71
Rendimentos a reconhecer
Quotizactes 300,00 0,00
TOTAL VALORES PASSIVOS 300,00 0,00
NOTA 9 - CAIXA E DEPOSITOS BANCARIOS
Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composigfo:
Descricio 2016 2015
Caixa 85,19 66,30
Depésitos a ordem 20.306,60 11.650,58
Depésitos a prazo 45.000,00 45.000,00
Total dos depdsitos bancarios 65.306,60 56.650,58
TOTAL 65.391,79 56.716,88 |
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Em 31 de Dezembro de 2016, o saldo da rubrica “Dep6sitos a prazo” corresponde a um depésito a prazo contratado junto
do Millennium bep, remunerado 4 taxa de juro anual de 0.4%, sendo o seu vencimento em Fevereiro de 2017.

Em 31 de Dezembro de 2015, o saldo da rubrica “Depésitos a prazo” correspondia a dois depésitos a prazo contratados
Jjunto do Millennium bep nos montantes de € 30.000,00 e € 15.000,00, remunerados as taxas de juro anual de 0,6% e
0,25%, sendo os seus vencimentos em Qutubro e Fevereiro de 2016, respectivamente.

NOTA 10 - FUNDOS PATRIMONIAIS
O movimento nos Fundos Patrimoniais é apresentado na Demonstraco das Alteragdes nos Fundos Patrimoniais.
Os Fundos Patrimoniais sdo constituidos pelos resultados de exercicios anteriores, correspondendo essencialmente as

joias e quotas de associados deduzidos dos custos do Instituto Portugués de Corporate Governance. De seguida &
apresentada a sua evolucéo por anos:

Descricio Valor
Constituido no Exercicio de 2004 1.300,00
Constituido no Exercicio de 2005 20.281,72
Constituido no Exercicio de 2006 30.032,90
Constituido no Exercicio de 2007 46.135,61
Constituido no Exercicio de 2008 -9.128,22
Constituido no Exercicio de 2009 7.470,39
Constituido no Exercicio de 2010 2.711,10
Constituido no Exercicio de 2011 -40.479,65
Constituido no Exercicio de 2012 4.712,36
Constituido no Exercicio de 2013 -71.647,77
Constituido no Exercicio de 2014 1L.271.72
Constituido no Exercicio de 2015 -25.286.,16
Total dos Fundos 31.374,00
Resultado liquido do exercicio de 2016 21.378,18
Total dos Fundos Patrimoniais 52.752,18
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NOTA 11 - FORNECEDORES - PASSIVO

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composi¢io:

Descricido 2016 2015
Cunha Vaz & Associados 615,00 615,00
Angulo Solido Servigos 348,40 348,40
Informa D&B 307,50 0,00
Eden Springs Portugal, S.A. 19,82 21,37
Check People Staff, Lda. 0,00 221,40
TOTAL 1.290,72 1.206,17
NOTA 12 - ESTADO E OUTROS ENTES PUBLICOS — ACTIVO E PASSIVO
Em 31 de Dezembro de 2016 € 2015, esta rubrica tem a seguinte composicio:
Descricio 2016 2015
Contribui¢des Seguranga Social 945,72 94572
Retengdo IRS Trabalho Dependente 516,00 534,00
Retengdo IRS Prediais 421,38 351,33
Retengéo IRS Trabalho Independente 75,00 75,00
IRC — Autoliquidagio 41,77 70,16
Derrama 3,69 6,19
IVA —a pagar 0,00 417,70
TOTAL VALORES PASSIVOS 2.003,560 2.400,10

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o Instituto ndo apresenta situagio de mora.
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NOTA 13 - OUTROS PASSIVOS CORRENTES

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composicio:

Descricao 2016 2015
Outros Passivos Correntes
Remuneragdes a pagar (Nota 16) 20.933,32 33.473,32
Deslocagdes e estadas 1.664,00 1.664,00
Honorérios 492,00 0,00
Pessoal - Remuneragdes a pagar 0,00 534,24
TOTAL VALORES PASSIVOS 23.089,32 35.671,56

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o saldo da rubrica “Remuneragdes a pagar” corresponde  atribuiciio ao Vice-
Presidente Executivo da Direcgdo, relativamente aos exercicios de 2016 ¢ 2015 e sem caracter de regularidade, de um
bénus de desempenho, na forma de um “lump sum™ no valor de € 15.000,00 e € 30.000,00, respectivamente, e & estimativa
relativa a férias e subsidio de férias do trabalhador dependente. Em 31 de Dezembro de 2015, inclui ainda € 534,24 a
pagar ao Vice-Presidente Executivo da Direc¢do por despesas incorridas com a utilizagdo de viatura prépria em
actividades do Instituto.

Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o saldo da rubrica “Deslocagdes e estadas™ corresponde ao valor estimado de
despesas de transporte aéreo, entre Franca e Portugal a incorrer no Ambito do “Research Study on the Downfall of Banco

Espirito Santo”, realizado durante 2015.

Em 31 de Dezembro de 2016, o saldo da rubrica “Honorarios” corresponde ao valor atribuido ao jari de avaliacfio na
discussdo oral do curso “Programa Avangado para Administradores Ndo Executivo”, tendo sido pago em 2017.

Em 31 de Dezembro de 2015, o saldo da rubrica “Outros acréscimos de rendimentos™ correspondia ao valor de quotas de
2015, que foram facturadas em 2016.

NOTA 14 - VENDAS E SERVICOS PRESTADOS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 20135, esta rubrica tem a seguinte composigao:

Descricéo 2016 2015
Quotas dos associados (Nota 6) 83.850,00 85.500,00
Promocdo para captagio de recursos 61.150,00 0,00
Descontos e abatimentos -3.175,00 0,00
TOTAL 141.825,00 85.500,00

Em 31 de Dezembro de 2016, o saldo da rubrica “Promocéo para captagdo de recursos” corresponde ao valor recebido
pelas inscriges no dmbito do curso “Programa Avancado para Administradores Ndo Executivo.”

Em 31 de Dezembro de 2016, o saldo da rubrica “Descontos e abatimentos” corresponde ao valor de descontos atribuidos
aos socios do IPCG, pelas inscrigdes no curso “Programa Avancado para Administradores N#io Executivo.”
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NOTA 15 - FORNECIMENTOS E SERVICOS EXTERNOS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composigao:

Descricio 2016 2015
Rendas e Alugueres 22.262,34 20.321,04
Trabalhos especializados
Cunha Vaz & Associados 7.380,00 7.380,00
Prog. Avangado p/ Adm. Nio Executivos 5.904.00 0,00
Angulo Sélido Servigos 4.180,80 4.180,80
Forletter, S.A. 341,94 336,38
Informa D&B 307,50 0,00
Business Unit, Lda. 72,57 0,00
Check People Staff, Lda. 0,00 211,05
Céamara Com.Luso-Belga-Luxemburguesa 0,00 120,00
Reunides Conferéncias (Org. Eventos) 6.873,50 3.179,12
Honoririos:
Prog. Avan¢ado p/ Adm. Nio Executivos 3.800,00 0,00
Hélder Pinhdo 1.200,00 1.200,00
Ana Sofia Pais Ferreira 480,00 0,00
Deslocac@es e Estadas 3.900,68 4.684,36
Limpeza, Higiene e Conforto 1.548,87 425,35
Conservagéo e Reparacio 1.415,88 1.355,44
Material de Escritério 1.296,87 721,62
Comunicacio
Telefone 491,31 516,29
Correio 355,85 235,04
Outros Servigos 380,98 216,35
Transportes de Mercadorias 49,00 0,00
Ferramentas e Utensilios de Desgaste Rapido 14,06 3,30
Livros e Documentacio Técnica 0,00 16,98
TOTAL 62.256,15 45.103,12

A variag8o verificada em 2016 nas rubricas “Rendas e Alugueres™ e “Limpeza, Higiene e Conforto” corresponde
essencialmente a alteragdo dos termos do contrato de arrendamento das instalagdes do IPCG pela saida de um inquilino
do Edificio Victoria em 1 de Agosto de 2016.

A variagfo verificada em 2016 nas rubricas “Trabalhos especializados”, “Reunides Conferéncias (Org. Eventos)”,
“Honorérios™ e “Material de Escritério” corresponde essencialmente & organizacio do curso “Programa Avangado para

Administradores Ndo Executivos”. g
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Em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, o saldo da rubrica "Deslocacdes e Estadas" corresponde essencialmente ao
ressarcimento das despesas incorridas pelo Vice-Presidente Executivo da Direccio em actividades do Instituto. Conforme
aprovado em Acta da Direcgdo de 26 de Maio de 2015, o Instituto passou a suportar a partir de 1 de Janeiro de 2015 as
despesas do Vice-Presidente Executivo da Direcgdo pela utilizago da viatura prépria em actividades do Instituto.

NOTA 16 - GASTOS COM PESSOAL

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composicio:

Descricio 2016 2015
Remuneracdes do pessoal 20.058,67 19.93528
Remuneracdes para prémio de desempenho (Nota 13) 17.460,00 30.000,00
Remuneragdes dos orgios sociais 4.936,61 3.678,84
Encargos patronais para a Seguranga Social 4.116,58 4.116,58
Remuneragdes para férias e subsidio de férias (Nota 13) 3.473,32 3.473,32
Seguro para Acidentes de Trabalho 224,06 220,60
Formac#o do Pessoal 110,70 61,50
Higiene, Seguranca no Trabalho 107,01 98,40
Medicina no Trabalho 35,00 70,87
TOTAL 50.521,95 61.655,39

Conforme aprovade em Acta da Direcciio de 8 de Marco de 2017, o Instituto atribuiu ao Vice-Presidente Executivo da
Direcgéo, relativamente ao exercicio de 2016 e sem carécter de regularidade, um bénus de desempenho, na forma de um

“lump sum” no valor de € 15.000,00.

Conforme aprovado em Acta da Direcgdo de 16 de Margo de 2016, o Instituto atribuiu ao Vice-Presidente Executivo da
Direc¢do, relativamente ao exercicio de 2015 e sem cardcter de regularidade, um bonus de desempenho, na forma de um

“lump sum” no valor de € 30.000,00.

Os orgdos directivos e sociais do Instituto nfo auferem qualquer remunerago fixa de acordo com os estatutos do Instituto.

A média de funciondrios dependentes ao servigo do Instituto ¢ de 1 colaborador nos exercicios de 2016 e 2015,

respectivamente.
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NOTA 17 - OUTROS RENDIMENTOS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 € 2015, esta rubrica tem a seguinte composicio:

Descricio 2016 2015
Juros obtidos de depositos 191,26 890,63
Direitos de Autor 54,44 75,08
Excesso da estimativa para impostos 0,01 0,00
Patrocinios 0,00 3.000,00
Inscrigdes de Congressos, Coléquios, Conferéncias, Seminarios 0,00 150,00
TOTAL 245,71 4,115,71

Em 31 de Dezembro de 2016, o saldo da rubrica “Direitos de Autor” corresponde ao valor recebido das Edi¢des Almedina,
S.A. pelas vendas da Obra “A Emergéncia e o Futuro do Corporate Governance em Portugal”.

Em 31 de Dezembro de 2015, o saldo da rubrica “Patrocinios™ correspondia ao valor a pagar pela PricewaterhouseCoopers
& Associados — SROC, no &mbito do “Research Study on the Downfall of Banco Espirito Santo” (Nota 6).

Em 31 de Dezembro de 2015, o saldo da rubrica “Inscri¢des de Congressos, Coldquios, Conferéncias, Seminarios”
correspondia ao valor recebido de inscrigdes no Semindrio do IPCG “Os riscos Emergentes do Corporate Governance”.

Em 31 de Dezembro de 2015, o saldo da rubrica “Direitos de Autor” correspondia ao valor recebido das Edigdes

Almedina, S.A. das vendas da Obra “A Emergéncia e o Futuro do Corporate Governance em Portugal”.

NOTA 18 - OUTROS GASTOS

Nos exercicios findos em 31 de Dezembro de 2016 e 2015, esta rubrica tem a seguinte composigio:

Descricdo 2016 2015
Quotizacgdes 2.000,00 2.000,00
Impostos 1.076,40 276,00
Donativos 400,00 0,00
Correcgdes relativas a periodos anteriores 50,00 0,00
Dividas Incobraveis 0,00 325,00
Insuficiéncia da estimativa para impostos 0,00 0,01
TOTAL 3.526,40 2.601,01

Em 31 de Dezembro de 2016, o saldo da rubrica “Correccdes relativas a periodos anteriores” corresponde a uma
quotizago relativa ao exercicio de 2015 pelo facto do respectivo associado ter procedido ao cancelamento da sua filiacio

em 2016 com efeitos retroactivos a partir de 1 de Janeiro de 2015.
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NOTA 19 - APROVACAO DAS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Estas Demonstragdes Financeiras foram aprovadas pela Direcgdo em 8 de Marco de 2017.

NOTA 20 - EVENTOS SUBSEQUENTES

Desde a conclusdo do ano de 2016, e até 4 presente data, nio se observaram quaisquer factos relevantes susceptiveis de

serem mencionados.

Lisboa, 8 de Margo de 2017

O Contabilista Certificado n.® 38933 A Direc¢iio
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