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GOVERNO DAS SOCIEDADES

Das 47 empresas emitentes

ha 32 que adoptaram
o Codigo de Govi

arnance

Relatorio de Monitorizagio do Codigo de Governo das Sociedades revela que as recomendacdes sobre
negocios com partes relacionadas e a autoavaliacio da administracio estio entre as menos seguidas.

1 e
MARIA TEIXEIRA ALVES
mialves@jornaleconomico.pt

A maioria das cotadas portuguesas
cumpre com o Cédigo de Governo
das Sociedades e 78% das determi-
nagdes desse codigo foram adotadas
pelas sociedades emitentes, sendo
84% no caso das empresas cotadas
que integram o PSI-20. Estas sdo as
principais conclusdes do Relatério
Anual de Monitorizagio do Cédigo
de Governo das Sociedades (CGS),
apresentado ontem.

Jé entre as recomendagbes menos
seguidas estio as relacionadas com
os negdcios com partes relacionadas
e as que se referem a avaliagio anual
do desempenho do érgio de admi-
nistragio e das suas comissdes (no
capitulo “Avaliagio de Desempe-
nho, Remuneragdes e Nomeagdes”).
O motivo do fraco acolhimento
destas recomendagdes consiste no
facto de se tratarem de temas que
Va0 passar a estar na lei e como tal
os emitentes optaram esperar pela
aprovagio legislativa, explicou Pe-
dro Maia, presidente da Comissdo
de Acompanhamento e Monitori-
zagdo (CAM), a0 Jornal Econémico.

As recomendacdes relativas aos
negdcios com partes relacionadas e
as avaliacio de desempenho, remu-
neragdes e nomeagoes Va0 passar a
lei com a transposicio da diretiva
dos acionistas, cujo anteprojecto de
diploma de transposigao da diretiva
foi elaborado pelo Conselho Nacio-
nal de Supervisores Financeiros, e
foi objeto de consulta piblica até
novembro de 2018. O diploma
aguarda até agora os respetivos pro-
cedimentos para entrar em Vigor.
Este decreto-lei mudard o Cédigo
de Valores Mobilirios.

A recomendagio que diz que “o
6rgao de administracio deve defi-
nir, com parecer prévio e vinculati-
vo do 6rgio de fiscalizagio, o tipo, 0
ambito e o valor minimo, indivi-
dual ou agregado, dos negécios com
partes relacionadas que requerem a
aprovagao prévia do 6rgdo de admi-
nistragio; e que por ser mais eleva-
dos, requerem, ainda, um parecer
prévio favorivel do 6rgdo de fiscali-

zag3o” sé teve acolhimento de 28%
dos emitentes e 50% das cotadas do
PSI-20. J4 a recomendacio que diz
qite o 6rgio de administracio deve,
pelo menos de seis em seis meses,
comunicar ao érgdo de fiscalizagio
todos os negécios com partes rela-
cionadas que n3o requereram apro-
vago prévia do érgdo de fiscaliza-
¢do, teve o acolhimento de 60% das
emitentes e 80% das cotadas.

Jé a avaliagio anual do desempe-
nho do 6rgio de administragio
como um todo (autoavaliagio); a
avaliagdo anual do desempenho das
comissdes do 6rgdo de administra-
¢30; e a avaliacio anual do desempe-
nho dos administradores-delega-
dos, tém baixas percentagens de
cumprimento entre os emitentes
(50%, 31% e 46%, respetivamente).

Também a recomendagiio relati-
va ao capitulo da fiscalizagio que
define que através de regulamento
interno, o 6rgio de fiscalizacio deve
definir os critérios e o processo de
selecio do revisor oficial de contas

RECOMENDAGOES
E O SEU ACOLHIMENTO

® A maioria das empresas
emitentes cumpre o
recomendado no CGS no que
diz respeito a gestéo de risco:
72% procedem a fixagdo de
objetivos, todas zelam pela sua
concretizagio e 97% dispdem
de procedimentos de
monitorizagao e
acompanhamento;

® 61% das empresas emitentes
tém um ndmero de
administradores executivos
superior ao de administradores
n&o executivos, tal como
determina o CGS;

® 48% das empresas
analisadas tém um nimero de
administraderes independentes
aquém do recomendado, ou
seja, ndo totalizam pelo menos
um tergo dos administradores
n&o executivos

® A avaliagéo de desempenho
dos administradores é uma
prética implementada em 46%
das empresas analisadas.

(ROC) teve baixa taxa de acolhi-
mento. H4 aqui também alteracdes
legislativas a caminho, que se mate-
rializardo na lei daauditoria que estd
a ser feita pela CMVM. Como se
sabe, 0 Cdigo tem um cariter sub-
sididrio da legislagdo em vigor, pelo
que quando determinados passos
previstos nesse c6digo passarem a
ser lei 0 Cédigo terd de ser revisto.

O Cédigo .é soft law, composto
apenas de recomendagdes e n3o in-
terfere com a legislaciio na 4rea do
Corporate Governance. £ uma ini-
ciativa de autorregulacdo, e entrou
em vigor em janeiro de 2018, na se-
quéncia do protocolo estabelecido
entre a CMVM e o IPCG. O docu-
mento é da autoria do Instituto Por-
tugués de Corporate Governance
(IPCG) e sistematiza um conjunto
de principios e recomendacdes,
“inspiradas em melhores préticas
internacionais”, que constituem
uma orientaco para os érgios de
gestdo das sociedades emitentes.

A Comisséo de Acompanhamen-
to e Monitorizagio (CAM) fez a
primeira avaliacio da aplicagio das
recomendagdes pelas entidades
emitentes com base nos seus relaté-
rios e contas de 2018 e produziu um
relatério que analisa integralmente
todas as recomendacdes do Codigo
e as sub-recomendagdes inerentes.
Pedro Maia explicou que a monito-
rizacio foi feita com base na infor-
macio piblica dos emitentes, mas
depois decorreram reunides exaus-
tivas com cada emitente para con-
firmar a informacdo recolhida.

Ao todo foram analisadas 117 re-
comendacdes para todos os emiten-
tes que adoptaram este Cédigo. Das
47 empresas emitentes na Euronext
Lisbon, h4 32 que adotaram as reco-
mendagdes do Cédigo de Corporate
Governance (as outras estdo ainda
erradamente a adotar o Cédigo da
CMVM que deixou de estar em vi-
gor depois do protacolo assinado
em 13 de outubro de 2017). Fora
deste grupo estdo as trés SAD emi-
tentes (FC Porto, Sporting e Benfi-
ca) e o motivo prende-se com o fac-

" to de terem calendirios de apresen-

tacido de contas diferentes, em fun-
¢do dos campeonatos de futebol.

Todas as 18 empresas que com-
pdem o indice PSI-20 adotaram o
Cédigo do IPCG, constando por
isso do universo analisado pela Co-
missdo liderada por Pedro Maia.

O novo Cédigo é acompanhado
por mecanismos de monitorizagao,
permitindo a afericio do grau de
acolhimento pelos emitentes. Para
isso foram criadas duas estruturas, a
Comissiao de Acompanhamento e
Monitorizacio (CAM) e a Comis-
sdo Executiva de Acompanhamento
e Monitorizagio (CEAM). A Co-
missdo que escrutina a aplicacéio do
Cddigo de Governo das Sociedades
para o mercado de capitais tem Pe-
dro Maia como presidente, e Ale-
xandre Lucena e Vale, Ana Peres-
trelo de Oliveira, Carlos Gomes da
Silva, Isabel Ucha, José Gongalo
Maury, José Veiga Sarmento e Pau-
lo Camara como membros. E a
CMVM mantém funcio de super-
visdo da informagdo prestada pelas
sociedades cotadas ao mercado.

“O relatdrio evidencia uma ampla
adoggio de politicas de whistleblowing
[mecanismos de dentncia interna
de irregularidades] (91%), para efei-
tos de detecdio e prevencao de irre-
gularidades”, diz o comunicado. No
mesmo nivel de adogio (90%), des-
taca-se a concentragio de poderes

‘nos drgios de-administragio, no

que diz respeito 4 definicdo da estra-
tégia e principais politicas da socie-
dade. Destaque também para os ele-
vados indicadores relativos a gestio
de risco: 72% das sociedades assegu-
ra a correta identificacdo, fixacio de
objetivos e concretizagio. Por outro
lado, apenas 50% dos 6rgaos de fis-
calizagdo avaliam o cumprimento
dos planos estratégicos determina-
dos e 48% das sociedades analisadas
tém um nimero de administrado-
res independentes aquém do reco-
mendado, ou seja, nio totalizam,
pelo menos, um tergo dos adminis-
tradores executivos. A somar a isto,
apenas 46% tem estabelecida a pra-
tica de avaliagio de desempenho
dos administradores”, diza CAM.

O Cddigo tem uma postura de
neutralidade quanto a modelos de
governo, pelo que nao hi qualquer
referéncia no relatério ao tema, ®

Codigo do

O Cédigo de Corporate Gover-
nance estd dividido em sete gran-
des capitulos. O primeiro, “Parte
Geral”, refere-se a recomendacdes
a sociedade para promover e po-
tenciar o desempenho das socieda-
des, bem como do mercado de ca-
pitais, e sedimentar a confianca
dos investidores, dos trabalhado-
res e do piiblico em geral na quali-
dade e transparéncia da adminis-
tragdo e da fiscalizagdo. Aqui, a
média de acolhimento é de 84%.

O segundo capitulo do Cédigo,
“Acionistas e Assembleia Geral”,
abrange o envolvimento dos acio-
nistas no governo societirio. Aqui
o nivel de acolhimento é bastante
elevado, e em média 87% seguem
as recomendagdes.

No terceiro capitulo, “Adminis-
tragio nao Executiva e Fiscalizagio®,
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sdo tratadas as matérias relacionadas
com os membros de érgdos sociais
com fungdes de administragio nio
executiva e de fiscalizacio dos admi-
nistradores executivos. Neste caso, o
grau de acolhimento em média bai-
xa para 74%. Os responsiveis pela
comissdo de acompanhamento jus-
tificam esta baixa percentagem com
o fator novidade de algumas reco-
mendacdes face ao anterior que era
definido pela CMVM e acreditam
que o nivel de acolhimento destas
recomendacdes vai subir no futuro.

O capitulo IV do Cédigo refere-
-se aos deveres da Administragio
Executiva e a média de acolhimen-
to é de 79%. Depois, o capitulo V
fala da Avaliagio de Desempenho,
Remuneragdes e Nomeagdes, que
se baseia no principio de que uma
sociedade deve promover a avalia-

¢io do desempenho do 6rgio exe-
cutivo e dos seus membros indivi-
dualmente e ainda do desempenho
global do 6rgio de administragio e
das comisses especializadas cons-
tituidas no seu seio. O grau médio
de cumprimento é de 78%.

No capitulo VI, da Gestiao de
Risco, que defende que a sociedade
deverd instituir um sistema de ges-
tdo e controlo de risco e de audito-
ria interna que permita antecipar e
minimizar os riscos inerentes a ati-
vidade desenvolvida, o nivel de
acolhimento volta a ser elevado e
em média é de 84%. Finalmente, no
capitulo VII, relativo a Informagio
Financeira, verifica-se a mais baixa
média de acolhimento das reco-
mendacdes, apenas 57%, o que os
responsiveis pela CAM atribuem a
dificuldade de cumprir em tempo

IPCG em sete capitulos

1til a recomendagio relativa aos
critérios e o processo de selecio do
revisor oficial de contas.

Para o futuro estdo previstos
trés niveis de intervencio no c6di-
go. Pois o chamado “teste de reali-
dade” revelou lapsos e incon-
gruéncias que tém de ser corrigi-
dos, dizem os responséveis. E pre-
ciso atualizar o cédigo perante as
alteracdes legislativas que entra-
ram ou vio entrar em vigor.

Mas também garantir que o c6di-
go se mantém em linha com os c6-
digos internacionais, mas sempre
adaptado 2 realidade portuguesa.

O IPCG - Instituto Portugués de
Corporate Governance tem o
compromisso de dois em dois anos
rever o c6digo, o que significa que
os responsiveis pelo CAM inicia-
rao esse trabalho em 2020. ® MTA

Lusa



