NOTA SOBRE
INTERPRETACAO DO CODIGO DE GOVERNO DAS SOCIEDADES IPCG 2018

Nota n.° 2

Em resposta a duvidas e questdes colocadas pelas sociedades cotadas durante o
exercicio de monitorizagao realizado em 2019, e que se antecipa possam surgir
igualmente no processo de elaboragédo dos relatérios de governo das sociedades
respeitantes ao exercicio de 2019 e a publicar em 2020, a CEAM, com a concordancia
da CAM, deliberou:

1) Informagao relativa a monitorizagdao dos relatérios de governo das

sociedades

a) A monitorizacgao incidira sobre as recomendacdes tais como desdobradas na
tabela de recomendagdes multiplas (a qual se anexa) e conforme identificadas no
Relatério Anual de Monitorizacdo da CEAM de 2019 relativo aos relatorios
respeitantes ao exercicio de 2018.

b) Recomenda-se as empresas emitentes que declarem, na Parte Il do Relatério
de Governo, o acolhimento ou ndo acolhimento de cada uma das referidas
subrecomendacgdes, seja através de remissao para a Parte |, seja de forma direta,
apresentando, em caso de nao acolhimento, a respetiva explicagao.

c) Para o efeito do disposto na alinea anterior, ndo € necessario que as empresas
emitentes procedam, expressa ou graficamente, ao desdobramento das
recomendacdes, desde que, perante cada recomendacdao multipla, fornecam
informacéo suficiente para apreciar o respetivo acolhimento em relagao a todas as
subrecomendagdes em causa.

d) O resultado de “explain materialmente equivalente ao acolhimento” (E) apenas
podera ser determinado pela monitorizacao, o que ndo obsta a que, nas respetivas
explicagbes, as empresas emitentes fornecam o seu juizo sobre a existéncia ou
nao dessa equivaléncia.



2) Linhas de conduta

Conforme ja indicado na Tabela de Recomendagdes Multiplas, publicitada pela
CAM e CEAM no primeiro semestre de 2019, certas partes de recomendacoes,
nao obstante relevarem para a compreensao do sentido global da recomendagao
em que se inserem, nao serdo consideradas para efeitos de apreciacido do
acolhimento da respetiva recomendacio. Serdo, assim, tidas como linhas de
conduta, portanto ndo sujeitas a monitorizagdo auténoma (sem prejuizo do dever
de a sociedade emitir declaragdes sempre verdadeiras, mesmo nao sendo estas
escrutinadas em sede de monitorizag&o):

a) em |.1.1., a necessidade de os mecanismos em causa assegurarem a
producdo, o tratamento e a divulgagdo de informacdo “de forma adequada e
rigorosa’;

b) em 1.2.2., a exigéncia de que as atas das reunides do érgéo de administragéao
sejam “detalhadas”;

c) em lll.9, a exigéncia de “adequagao” das comissdes internas a dimensao e
complexidade da sociedade;

d) emlll.10., a exigéncia de “adequacao” dos sistemas de controlo interno, gestéao
de riscos e auditoria interna a dimensao da sociedade e a complexidade dos riscos
inerentes a sua atividade;

e) em IV.2., a exigéncia de que “o 6rgao de administragdo deve assegurar que a
sociedade atua de forma consentanea com os seus objetivos”.

3) Recomendacgao 1.2.1.

A recomendacao 1.2.1 prevé o estabelecimento, prévio e em abstrato, de critérios
e requisitos relativos ao perfil de novos membros dos érgaos sociais, incluindo
atributos individuais — 1.2.1.(1) — e requisitos de diversidade — 1.2.1.(2).

Assim, para o acolhimento desta recomendacgao nao é suficiente a mera remissao
para os curriculos dos referidos membros, nem a mera constatagado de que, na
pratica, foram tidos em conta determinados requisitos se 0s mesmos nao se
encontrarem previamente definidos.



4)

5)

6)

7)

Recomendacgao 1.2.5.

Para efeitos de monitorizacdo, considerar-se-a haver coincidéncia entre os
mecanismos de detegdo e prevengdo de irregularidades (subrecomendagao
1.2.5.(1)) e os que se associam ao funcionamento dos sistemas de gestao de risco,
controlo interno e auditoria interna, conforme referidos e monitorizados na
recomendacao 111.10.

Recomendacgao 1.3.2.

Em conformidade com o que resulta do texto recomendatério, em sede de
monitorizacao serdo tomadas em consideracdo as indicagcdes das empresas
emitentes relativas ao fluxo (n&o intraorganico mas sim) interorganico, isto €, de e
para os diversos 6rgaos e comissodes internas da sociedade, nos termos da lei e
dos estatutos.

Recomendacgéo 1.5.1.

O acolhimento integral de ambas as subrecomendacgdes de 1.5.1. exige a previsao
de uma dupla intervengdo, em primeiro lugar do 6rgao de administragao (por
aprovacgao do negdécio com partes relacionadas) e em segundo lugar do érgéo de
fiscalizagao (através da emissao de parecer prévio).

Recomendagao 1.5.2.

No caso de a recomendacao 1.5.1. n&o ter sido acolhida, e em sentido diverso do
indicado na Tabela de Recomendag¢bes Multiplas inicialmente divulgada no
primeiro semestre de 2019, entende-se que a recomendacgao 1.5.2. ndo deixara de
ser objeto de monitorizagdo, com base na estrutura que a sociedade tenha
adotado relativamente aos negdcios com partes relacionadas.



8) Recomendacgao II.3.

Se a admissibilidade do voto eletrénico ndo estiver expressamente prevista nos
estatutos, mas a sua admissibilidade decorrer de uma pratica reiterada e
devidamente justificada — constando, nomeadamente, das convocatorias para a
Assembleia Geral — considera-se verificada a implementacdo de meios
adequados nesse sentido.

9) Recomendacgao Il.4.

No que diz respeito aos meios telematicos para a participacdo dos acionistas em
Assembleia Geral, serdo consideradas, para efeitos de explain, as razdes que a
empresa emitente fundamentadamente apresente para a sua nao
implementagao, tais como os elevados custos associados, a dimensao da

sociedade ou a concentracao da estrutura de capital.

10) Recomendacao II.6.

A existéncia de “medidas que determinem pagamentos ou a assung¢ao de
encargos pela sociedade em caso de transigao de controlo ou de mudancga da
composi¢cao do 6rgao de administragdo” ndao determina o ndo acolhimento da
recomendagdo; todavia, cabe as empresas emitentes justificar,
fundamentadamente, que as medidas em causa ndo sao “suscetiveis de
prejudicar o interesse econdmico na transmissédo das agdes e a livre apreciagao
pelos acionistas do desempenho dos administradores”.

11) Recomendagao lil.2.

Para efeitos de 11l.2, € tomada em conta a formulagao, no relatério de governo da
empresa emitente, de um juizo, ainda que sucinto, sobre a adequag¢ao do numero
de ndo executivos/ membros do érgao de fiscalizagdo/ membros da comisséo para
as matérias financeiras.



12) Recomendagcao lil.8.

O disposto na Recomendacgéo II1.8., quanto ao dever de o 6rgao de fiscalizagao
“‘acompanhar, avaliar e pronunciar-se sobre as linhas estratégicas e a politica de
risco definidas pelo érgédo de administragdo” implica uma definigdo prévia, por
parte do 6rgao de administragdo, quanto as referidas linhas estratégicas e politica
de risco, sem a qual a atuagédo do 6rgao de fiscalizagdo carece de objeto e a
recomendacao nao pode considerar-se acolhida.

13) Recomendagcao lil.9.

A recomendacao I11.9." refere-se a constituicdo de comissées internas, isto é, nos
termos do Glossario do Codigo IPCG 2018: "comissdes compostas
maioritariamente por membros de 6rgaos da sociedade, a quem estes atribuam
fungdes no ambito societario, excluindo a comissédo de remuneragbes nomeada
pela Assembleia Geral, ao abrigo do disposto no art. 399.° do Cddigo das
Sociedades Comerciais".

Por conseguinte, a designacdo de uma Comissdo de Vencimentos pela
Assembleia Geral nao conduz necessariamente ao acolhimento da recomendacéao
em aprego.

Sem prejuizo, essa eventual designagao releva para efeitos de explain, mediante
a apresentacao de uma explicagdo devidamente justificada e fundamentada sobre
a adequacao da constituicdo de uma tal comissdo, como solugao alternativa a
constituicdo de uma comisséao interna, em termos que permitam uma valoragao de
equivaléncia material conforme previsto no Codigo IPCG 2018 e no Regulamento
n.° 4/2013 da CMVM.

14) Recomendacao lll.11.

Resultando esta competéncia do artigo 420.°, n.° 1, /) do CSC (a nado ser a parte
referente a “propor os ajustamentos que se mostrem necessarios”, que todavia é
ainda passivel de ser incluida nas tarefas de fiscalizagcédo a que a disposigao legal,

" A recomendagco 111.9. foi ja objeto da Nota Interpretativa n.° 1, n.° 4.



globalmente, se refere), a demonstragdo do cumprimento da lei determinara, por
consequéncia, a observancia da recomendacao.

15) Recomendagéo V.2.6.

Mesmo no caso de a subrecomendacédo V.2.6.(1) ndo ser acolhida, a
subrecomendagdo seguinte (V.2.6.(2)), no sentido de que a comissdao de
remuneragoes deve assegurar que os prestadores de servigos de consultadoria
“nao serao contratados para a prestacao de quaisquer outros servigos a propria
sociedade ou a outras que com ela se encontrem em relagdo de dominio ou de
grupo sem autorizagao expressa da comissdao” permanece aplicavel, e portanto
sujeita a monitorizagao.

16) Recomendagéo V.4.1.

a) A recomendacao é aplicavel, em relacdo a cada emitente, a partir do primeiro
ano em que exista Assembleia Geral eletiva de novos membros de érgéos sociais.
b) N&o obstante as propostas de eleigdo dos membros dos 6rgaos sociais partam
dos acionistas, cabe a sociedade, de acordo com esta recomendacéo, “nos termos
que considere adequados, mas de forma suscetivel de demonstragao”, promover
que aquelas propostas sejam acompanhadas de fundamentagdo, nos pontos
previstos, sendo que ndo se podera tomar como suficiente, para efeitos de
acolhimento, o mero cumprimento do disposto na lei (cfr. o artigo 289.°, n.° 1, d)
do CSC) ou a mera remissao para os curriculos dos membros propostos.

17) Recomendagéo V.4.2.

Na recomendagdo V.4.2.?2, a nogdo de “quadros dirigentes”, constante do
Glossario do Cdodigo IPCG 2018, devera ser lida em consonancia com a nogao
legal de “dirigentes” para efeitos do artigo 248.°-B do CVM e do Regulamento (UE)
n.° 596/2014 relativo ao abuso de mercado.

2 A recomendacao V.4.2. foi ja objeto da Nota Interpretativa n.° 1, no seu n.° 6.



18) Recomendagéo VIl.2.1.

No que diz respeito aos diversos elementos que, de acordo com esta
recomendagado, o 6rgao de fiscalizacdo deve definir “através de regulamento
interno”, estd em causa, ndo apenas a fixagdo genérica da competéncia do 6rgao
de fiscalizagédo para essa definigdo, mas sim a definicdo, ex ante e em abstrato,
desses mesmos elementos ai elencados.

Lisboa, Janeiro de 2020



