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1. GENERALIDADES

1.1. Quadro Normativo

A legislacdo nacional aplicavel a esta matéria inclui, para além do normativo contabilistico competente e do Cédigo das
Sociedades Comerciais (adiante CSC), o Cédigo dos Valores Mobiliarios (adiante CVM)*, em conjugacdo com os
Regulamentos da CMVM n.° 5/2008 (alterado pelo Regulamento da CMVM n.° 5/2010), n.° 1/2010, n.° 11/2005 e n.°
6/2002, bem como a Instrucdo n.° 1/2010.

Em 2010 foi publicado um diploma com relevancia para as contas anuais das sociedades com valores admitidos a
negociacdo em mercado regulamentado, o Decreto-Lei n.° 49/2010, de 19 de Maio. Este Decreto-Lei transpds para a
ordem juridica interna a Directiva Comunitaria relativa ao exercicio de certos direitos dos accionistas de sociedades
cotadas, introduzindo a regra da data de registo e restringindo o bloqueio de ac¢des, de forma a permitir um maior
exercicio transfronteirico do direito de voto. Em matéria de informacgdo prévia a assembleia geral, as disposicBes
introduzidas no CVM visam reforcar a informacao prestada na convocatoria e clarificar as condi¢des de inclusdo de
assuntos na ordem do dia e de apresentacdo de propostas de deliberagdo pelos accionistas, mantendo-se a articulacdo
com as disposicdes gerais do CSC. E ainda fixado para as sociedades abertas um prazo minimo de 21 dias entre a
divulgagdo da convocatoria e a data da reunido da assembleia geral. Em sede de participacdo e votacdo na assembleia
geral, eliminam-se alguns obstaculos ao voto por procuragdo, através da proibicdo de determinados impedimentos
estatutarios a representacdo de accionistas, e permite-se a designacdo de representantes diferentes relativamente a
acces detidas pelo mesmo accionista em diferentes contas de valores mobiliarios. Nesta matéria, mantém-se o
principio da unidade de voto previsto no direito interno, mas é dada a especial atengdo ao exercicio de direitos de voto
por intermediarios financeiros que, a titulo profissional, detenham ac¢Ges em nome proprio mas por conta dos clientes
(denominados «custodiantes globais»). Verificados determinados requisitos, estes podem votar em sentido diverso com
as suas acgdes, consoante os diversos clientes por conta de quem detenham as acc¢Bes, contanto que apresentem ao
presidente da mesa da assembleia geral, com recurso a meios de prova suficientes e proporcionais, a identificacdo de
cada cliente, o nimero de accGes a votar por sua conta e as instrucdes de voto, especificas para cada ponto da ordem de
trabalhos, dadas por cada cliente.

Este diploma, por inclusdo do art. 23.°-C, veio atribuir a possibilidade de a CMVM estabelecer por Regulamento o
contetido da informacgdo a enviar ao Presidente da Mesa da Assembleia Geral pelos Intermediarios Financeiros. A
CMVM optou, todavia, na sequéncia de consulta publica, por emitir recomendacgdes que se encontram publicadas em
http://www.cmvm.pt/CMVM/Recomendacao/Recomendacoes/Pages/RecomendacdesdaCMVMemfacedoNovoRegimed
aParticipacdonasAssembleiasGeraisdasSociedadescomAccdesAdmitidasaoMercadoRegulamentad.aspx

O Decreto-Lei n.° 185/2009, de 12 de Agosto, por sua vez, veio alterar alguns deveres de informacédo relativos as contas
anuais que produziram efeitos apenas a partir dos exercicios econémicos iniciados em 1 de Janeiro de 2010. Assim,
para além das sociedades emitentes de acces, as sociedades emitentes de valores mobiliarios representativos de
divida_admitidos & negociacdo em mercado regulamentado devem incluir nos seus relatorios anuais, informacédo
relativa as medidas de governacéo da sociedade, nos termos do artigo 245.>-A do CVM. Entraram ainda em vigor no
ano de 2010 um conjunto de alteracfes ao CSC, das quais se destacam, os novos artigos 66.°-A e 508.°-F, que obrigam
a incluir informacdo, nos anexos as contas individuais e consolidadas, sobre operagdes ndo incluidas no balanco e sobre
os honorérios do revisor oficial de contas.

No passado dia 1 de Fevereiro de 2011 entrou ainda em vigor a Instrugdo da CMVM n.° 1/2010 sobre os Deveres de
Informacdo dos Emitentes, que revogou a Instrugdo n.° 4/2006. Esta Instrugdo define a forma de divulgacdo de
informac&o no Sistema de Difusdo de Informacéo (SDI) da CMVM e de reporte da informacdo a CMVM.

Decorreu, até ao dia 21 de Fevereiro, a consulta publica n.° 1/2011, sobre um Projecto de entendimento sobre a
aplicacdo do artigo 7.° do CVM a apresentacdo e divulgacéo de informagdo financeira de forma sintética.

1.2. Publicacéo de contas
1.2.1. Momento da divulgacao de contas

Os documentos de prestacdo de contas devem ser divulgados, no prazo de 4 meses a contar da data de encerramento do
exercicio econdémico (artigo 245.%/1). No caso de a sociedade apresentar apenas contas individuais o prazo aplicavel
sera de 3 meses a contar da mesma data (artigo 65.%/5 CSC).

! As disposicoes legais citadas sem outra indicac&o respeitam ao Cédigo dos Valores Mobilirios.
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Na data da divulgacdo da convocatdria, as sociedades emitentes de ac¢des admitidas & negociagdo em mercado
regulamentado disponibilizam todas as propostas a apresentar & AG. Para além das propostas devem ainda as referidas
sociedade facultar aos seus accionistas na sede da sociedade e no respectivo sitio de Internet, na data de divulgacéo da
convocatdria, os elementos preparatdrios a que se refere o n.° 1 do art. 21.°-C e ainda os referidos no n.° 1 do art. 289.°
CSC, de onde se destacam os documentos de prestacdo de contas, que por isso devem ser divulgados no SDI da
CMVM pelo menos com 21 dias de antecedéncia relativamente a realizacdo da AG (artigo 21.°-B/1 e artigo 249/2/a).

&~ As contas anuais do exercicio econémico terminado em 31 de Dezembro de 2010, deverdo ser publicadas até ao
préximo dia 30 de Abril, independentemente de terem ou néo sido ja objecto de aprovacdo em AG.

&~ Nas sociedades emitentes de accBes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado, os documentos de
prestacdo deverdo ser divulgados na data da convocatéria, ou seja com uma antecedéncia de pelo menos 21 dias da
data da reunido.

1.2.2. Elementos a publicar

De acordo com o Regulamento da CMVM n.° 11/2005, os emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociagcdo em
mercado regulamentado que ndo sejam obrigados a elaborar e apresentar contas consolidadas, devem elaborar as suas
contas individuais de acordo com as normas internacionais de contabilidade (IAS/IFRS), adoptadas nos termos do
artigo 3.° do Regulamento n.° 1606/2002, do Parlamento e do Conselho, de 19 de Julho. Para as sociedades que
elaboram contas consolidadas, as contas individuais poderdo ser elaboradas em IAS/IFRS ou de acordo com Sistema de
Normalizagdo Contabilistica (Decreto-Lei n.° 158/2009, de 13 de Julho).

Devem ser publicados os seguintes documentos de prestacdo de contas (n.° 1 e 2 do artigo 245.°, artigo 245.°-A, n.° 1
do artigo 8.° do Regulamento n.° 5/2008, Regulamentos n.° 6/2002 e n.° 1/2010, bem como o Regulamento n.°
1606/2002 da Parlamento Europeu e do Conselho e o Decreto-Lei n.° 158/2009, de 13 de Julho.

- Relatério de gestédo e proposta de aplicagdo de resultados (artigo 245.%/1/a);

- Declaragdo dos responsaveis sobre a conformidade da informacéo financeira apresentada (artigo
245.%/1/c do CVM e artigos 420.%/6, 423.°-F/2, 441.°/2 todos do CSC);

- Anexos ao relatorio de gestdo (artigos 447.° e 448.° do CSC);

- Listagem de todas as transac¢des realizadas no semestre relativas as acgdes do emitente ou
instrumentos financeiros com elas relacionados efectuadas pelos dirigentes do emitente, de sociedade
que domine o emitente e pelas pessoas estreitamente relacionadas com aqueles (artigo 14./6 e 7 do
Regulamento 5/2008);

- Demonstrac@es financeiras e respectivos anexos (artigo 245.%/1/a e artigos 66.°-A e 508.°-F do CSC);

- Certificacdo legal das contas (artigo 245.%1/a e 451.°/4 e 5 do CSC);

- Relatério de Auditoria elaborado por auditor registado na CMVM (artigo 245.%/1/b);

- Parecer do 6rgéo de fiscalizacdo (artigo 8.°/1/a do Regulamento 5/2008 e artigo 420.°/5, 423.-F/2 e
441.°/2 do CSC);

- Lista dos titulares de participagdes qualificadas, com indicagdo do nimero de acgdes detidas e
percentagem de direitos de voto correspondentes, calculada nos termos do artigo 20.° (artigo 8/1/b do
Regulamento 5/2008);

- Relatdrio sobre o Governo das Sociedades (Regulamento da CMVM n.° 1/2010 e artigo 245.°-A),
incluindo informacéo prevista na Lei n.° 28/2009, de 19 de Junho;

& Chama-se a atencdo para o novo modelo de reporte do Governo das Sociedades que deve seguir a estrutura
definida no Regulamento da CMVM n.° 1/2010 (vide ponto especifico sobre este tema — 2.12).

23 de Fevereiro de 2011 3/19




Envio e publicac¢do dos documentos de prestagédo de contas anuais previstos no artigo 245.° do Cédigo dos Valores
Mobiliarios e artigo 8.° do Regulamento da CMVM n.° 5/2008

&~ As sociedades cujos valores mobilidrios, distintos de accdes, estejam admitidos a negociagdo em mercado
regulamentado devem incluir nos seus relatérios anuais, informac&o referida no artigo 245.°-A/4).

F" 0o orgdo de fiscalizacdo deverd atestar se o relatorio sobre a estrutura e praticas de governo societario divulgado
inclui os elementos referidos no artigo 245.-A do CVM (artigo 420.°/5, 423.°-F/2 e 441.°/2 do CSC).

F~ Na declaragdo dos responsdveis sobre a conformidade da informacdo financeira apresentada, o érgdo de
fiscalizacdo deve exprimir a sua concordancia ou ndo com o relatério anual de gestdo e com as contas do exercicio
(artigos 420.9/6, 423.°-F/2, 441.°/2 do CSC).

F~ Na certificagdo legal de contas, o revisor deverd atestar se o relatorio sobre a estrutura e praticas de governo
societario divulgado inclui os elementos referidos no artigo 245.°-A do CVM (artigo 451.%/4 e 5 do CSC).

F A descricdo dos principais elementos dos sistemas de controlo interno e de gestdo de riscos devem de ser incluidos
no relatdrio consolidado de gestdo (alinea f) do n° 5 do artigo 508.°-C do CSC), podendo ser tal texto reproduzido
no anexo ao relatdrio de governo societario para o cumprimento do preceituado no 1.5 do Anexo | do
Regulamento n.° 1/2010

& Ainda os novos artigos 66.%-A e 508.°-F do CSC obrigam & divulgacdo, nos anexos as demonstracées financeiras
individuais e consolidadas, de informacéo relativa a operagdes ndo incluidas no balango e os honorérios do revisor
oficial de contas.

1.2.3.  Locais de divulgacéo

O regime relativo aos meios de divulgacdo de informacgéo preconizado no n.° 4 e n.° 7 do artigo 244.°, estipula que a
publicacdo dos documentos de prestagdo de contas devera ser efectuada:

i) no SDI da CMVM,;
i)  no sitio do emitente na Internet.

A convocatoria para a AG e as respectivas propostas, bem como os elementos previstos non.° 1 do art. 21.>-Cenon. 1
do art. 289.° CSC - de onde se destacam os documentos de prestacdo de contas -, deverdo ser divulgadas no SDI da
CMVM, na data de divulgacdo da convocatéria. Atendendo a que o periodo minimo que pode mediar entre a
divulgacgdo da convocatoria e a da data da reunido da assembleia geral de sociedade aberta é de 21 dias, sera igualmente
este o0 prazo para a divulgagéo daqueles elementos (artigo 21.°-B/1 e artigo 249/2/a).

Os documentos de prestacéo de contas, divulgados no sitio de Internet, deveréo ai ficar a disposic¢éo do pablico durante
0 periodo minimo de cinco anos (artigo 245.%/1). Toda a restante informagao que os emitentes sejam obrigados a tornar
publica devera ser disponibilizada no sitio do emitente na Internet durante o periodo minimo de um ano (artigo 244.%/7
e 8).

A publicagdo no SDI da CMVM deve ser feita através do acesso ao dominio da extranet da CMVM, num ficheiro Gnico
em formato pdf, para o médulo correspondente de acordo com o tipo de documento “Contas Anuais”.

Nos termos das Normas 7 e 8 da Instrucéo n.° 1/2010, o envio de informacéo por correio electronico para divulgacao s6
é permitido em caso de falha temporaria do dominio extranet. Assim, a CMVM adverte que sé sera aceite o envio por
correio electronico em situacBes excepcionais e que deverdo ser imediatamente sanadas, sem prejuizo do apuramento
de responsabilidades pelo incumprimento da referida Instrugdo.

&~ De acordo com a Norma ndmero 5 da Instrucdo da CMVM n.° 1/2010, o nome do ficheiro ndo pode conter
espacos, acentuagdes e nenhum dos caracteres (/;\*?°1.%&$#"), recomendando-se que contenha apenas o primeiro
nome da entidade. O titulo do documento deveréa obedecer as orientagBes transmitidas por esta Comisséo, ou seja,
“«nome da entidade» - Exercicio de 2010”.
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1.3. Assembleia Geral Anual
1.3.1. Aprovacdo dos documentos de prestacédo de contas

As sociedades com valores admitidos & negociagdo em mercado regulamentado tém o dever de aprovacao, pelo érgdo
competente, dos documentos de prestacdo de contas nos termos e prazos legais estipulados pelo CSC.

De acordo com o disposto nos artigos 65.° e 376.° do CSC, 0 prazo para que os documentos de prestacdo de contas
sejam submetidos & apreciacdo do 6rgdo competente €, em regra, de trés meses a contar da data de encerramento do
exercicio anual. Caso o emitente deva apresentar contas consolidadas ou aplique o método de equivaléncia patrimonial,
aquele prazo é alargado para cinco meses a contar da mesma data. Contudo o prazo para a divulgagao ao publico dos
documentos termina em 30 de Abril (artigo 245.%/1).

& Atendendo a que a divulgacgdo das contas anuais precede a sua aprovacdo em AG, é devida a divulgacdo imediata
ao publico da deliberagdo da AG quanto aos documentos de prestacdo de contas e aprovacdo de aplicacdo de
resultados (artigo 249.%/2/g do CVM e artigo 8.°/3 do Regulamento n.° 5/2008).

1.3.2. Aprovacdo das contas com alteracfes

Existindo divergéncias entre os documentos de prestacdo de contas aprovados e 0s apresentados para aprovagdo, o
orgdo de administracdo da entidade emitente deve elaborar nota explicativa das alteragdes verificadas, que devera ser
divulgada ao mercado imediatamente aquando da apresentacdo de novas contas a AG (em actualizacdo da contas
anteriormente divulgadas).

1.3.3.  Adiamento ou ndo da aprovacao das contas

Deve ser imediatamente comunicado, a CMVM e ao mercado, através do SDI da CMVM, o adiamento da deliberacdo
de aprovacdo de contas ou a ndo aprovacdo daquelas pelo 6rgdo competente, com a indicacdo da data em que se
procedera a deliberagdo no caso de adiamento.

1.3.4. Convocatorias de Assembleias Gerais

Os emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado regulamentado enviam a CMVM a
convocacdo das assembleias de titulares desses valores (artigo 244.%/1 e 249.%/2/a). Nos termos da alinea a) do n.° 2 do
mencionado artigo 249.°, o publico deve ser informado imediatamente sobre a convocacdo de tais assembleias, da
inclusdo de assuntos na ordem do dia e das propostas de deliberacdo, nomeadamente através da divulgacdo da
convocatdria no médulo apropriado da extranet da CMVM.

Além dos locais legalmente estabelecidos para a publicacdo das convocatorias e das propostas, 0s emitentes de acgdes
admitidas em mercado regulamentado deverdo ainda disponibiliza-las no sitio da sociedade na Internet, no prazo de 21
dias antes da data da AG, conforme o estabelecido no artigo 5.°/g e h do Regulamento da CMVM n.° 1/2010.

As convocatdrias das sociedades emitentes de ac¢des admitidas a negociagdo em mercado regulamentado devem ser
divulgadas com 21 dias de antecedéncia minima em relagdo a data da Assembleia Geral, no termos do n.° 1 do art. 21.°-
B do CVM. As sociedades emitentes de outros valores mobiliarios que ndo accdes continua a aplicar-se o regime do
CSC, nomeadamente o n.° 4 do art.377.°.

& Adicionalmente, o texto da convocatéria deve mencionar que os documentos de prestacao de contas se encontram a
disposicdo dos accionistas, para consulta, na sede da sociedade, bem como no seu sitio na Internet e no SDI da
CMVM. O Presidente da Mesa da AG devera ser alertado deste facto, para proceder em conformidade.

A convocatoria devera conter os elementos previstos no n.° 5 do artigo 377.° do CSC e:

a) No caso de sociedade emitente de ac¢fes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado, informacdo sobre
os procedimentos de participacdo na assembleia geral, incluindo a data de registo e a mencdo de que apenas quem
seja accionista nessa data tem o direito de participar e votar na assembleia geral;
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b) Informacéo sobre o procedimento a respeitar pelos accionistas para o exercicio dos direitos de inclusdo de
assuntos na ordem do dia, de apresentacdo de propostas de deliberacdo e de informagdo em assembleia geral,
incluindo os prazos para o respectivo exercicio;

c) Informacéo sobre o procedimento a respeitar pelos accionistas para a sua representacdo em assembleia geral,
mencionando a existéncia e o local onde é disponibilizado o formulario do documento de representagdo, ou
incluindo esse formulério;

d) O local e a forma como pode ser obtido o texto integral dos documentos e propostas de deliberacéo a apresentar a
assembleia geral.

1.3.5. Informacéo prévia a assembleia geral

Nos termos do art. 21.°-C, além dos elementos previstos no n.° 1 do artigo 289.° do Cddigo das Sociedades Comerciais,
as sociedades emitentes de acgBGes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado devem facultar aos seus
accionistas, na sede da sociedade e no respectivo sitio na Internet, na data da convocatdria, os seguintes elementos:

a) A convocatéria para a reunido da assembleia geral;

b) NUmero total de acges e dos direitos de voto na data da divulgacdo da convocatoria, incluindo os totais
separados para cada categoria de accdes, caso aplicavel;

c¢) Formularios de documento de representagdo e de voto por correspondéncia, caso este ndo seja proibido pelo
contrato de sociedade;

d) Outros documentos a apresentar a assembleia geral.

1.3.6. Participacdo na Assembleia Geral

Nas sociedades emitentes de ac¢des admitidas a negociacdo em mercado regulamentado vigora o novo sistema da data
de registo. Ou seja, tém direito a participar na assembleia geral e ai discutir e votar quem, as 0 horas (GMT) do 5.° dia
de negociacdo anterior ao da realizag8o da assembleia, for titular de ac¢des que Ihe confiram, segundo a lei e o contrato
de sociedade, pelo menos um voto. Este direito é independente da titularidade da participacdo na data da Assembleia,
ainda que quem proceda entretanto a sua alienagdo deva informar o presidente da Mesa da Assembleia Geral e a
CMVM.

Quem pretenda participar em assembleia geral de sociedade emitente de acgdes admitidas a negociacdo em mercado
regulamentado declara-o, por escrito, ao presidente da mesa da assembleia geral e ao intermediario financeiro onde a
conta de registo individualizado esteja aberta, 0 mais tardar, até a véspera da data de registo podendo, para o efeito,
utilizar o correio electrénico. O intermediario financeiro que seja informado da intencgéo do seu cliente em participar em
assembleia geral de sociedade emitente de acgGes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado, envia ao
presidente da mesa da assembleia geral desta, até ao fim do dia da data de registo, informacdo sobre o nimero de
acgdes registadas em nome do seu cliente, com referéncia a data de registo, podendo, para o efeito, utilizar o correio
electrénico.

A proposito destas novas regras de participacdo em assembleia geral e de algumas ddvidas resultantes da sua aplicagdo
pratica, a CMVM divulgou recomendacGes sobre a participacdo nas Assembleias Gerais, disponiveis para consulta em:

http://www.cmvm.pt/CMVM/Recomendacao/Recomendacoes/Pages/RecomendacdesdaCMV MemfacedoNovoRegimed
aParticipacdonasAssembleiasGeraisdasSociedadescomAccdesAdmitidasaoMercadoRegulamentad.aspx

1.3.7. Politica de Remuneracao

As sociedades emitentes de valores mobilidrios admitidos a negociacdo em mercado regulamentado devem ainda
submeter, anualmente, a aprovacdo da AG uma declaracdo sobre a politica de remuneracdo dos membros dos
respectivos 6rgaos de administracdo e de fiscalizacdo, de acordo com o disposto no n.° 2 da Lei n.° 28/2009. Tal
declaracdo deve conter, designadamente, informacao relativa:

i) aos mecanismos que permitam o alinhamento dos membros do 6rgao de administracdo com o0s interesses da
sociedade:

ii) aos critérios de definicdo da componente varidvel da remuneragéo;

iii) a existéncia de planos de atribuicdo de ac¢fes ou de opgdes de aquisicdo de accBes por parte de membros dos
6rgdos de administracéo e de fiscalizacéo;
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iv) a possibilidade do pagamento da componente variavel;

v) da remuneracdo, se existir, ter lugar, no todo ou em parte, ap6s o apuramento das contas de exercicio
correspondentes a todo 0 mandato;

vi) aos mecanismos de limitacdo da remuneracéo variavel, no caso dos resultados evidenciarem uma deterioracao
relevante do desempenho da empresa no Ultimo exercicio apurado ou quando esta seja expectavel no exercicio
em curso.

Aprovada a referida politica de remuneragdo, deve a mesma ser divulgada nos documentos anuais de prestacdo de
contas, bem como o montante anual da remuneracdo auferida pelos membros dos 6rgdos de administracdo e de
fiscalizacdo, de forma agregada e individual, para cumprimento do disposto no artigo 3.° da Lei n.° 28/20009.

1.4. Envio dos documentos de prestacdo de contas

Todos os documentos objecto de apreciagdo pelos accionistas devem ser enviados a CMVM logo que colocados a
disposi¢éo dos accionistas (artigo 245.9/6).

1.5. Forma de envioa CMVM

Aquando da sua colocacdo a disposicdo aos accionistas, os documentos de prestacdo de contas devem ser
preferencialmente enviados a CMVM através de correio electrénico em ficheiro pdf, para o endereco cmvm@cmvm.pt.
Adicionalmente, os Relatorios de Auditoria elaborados por auditor registado na CMVM e a Certificacdo Legal das
Contas devem ser também remetidos a CMVM em suporte de papel e devidamente assinados.

1.6. Divulgacdo dos resultados e informagéo privilegiada

A divulgacdo de resultados, por ser uma informacédo idonea susceptivel de influenciar de maneira sensivel o preco dos
valores mobiliarios, devera sempre ser precedida de publicacdo de comunicado de informacdo privilegiada através dos
meios referidos no ponto 1.2.3. supra.

A divulgacédo de resultados ou de outros factos respeitantes a actividade da empresa deve respeitar o principio de
igualdade de tratamento dos titulares de valores mobiliarios (artigo 15.°). Assim, a divulgacdo de resultados a analistas,
a comunicacdo social ou a grupos particulares de investidores ou a sua colocacdo nos relatérios e contas a disposicéo
dos accionistas, deve ser_precedida de publicacdo de comunicado de informacdo privilegiada, através dos meios
gerais, referidos supra (artigo 248.9).

Importa ter sempre presente que os comunicados de informacgéo privilegiada devem ser imediatamente comunicados a
CMVM, através da extranet, de acordo com a Instrugdo n.° 1/2010, apenas sendo possivel a sua divulgagdo por outros
meios de comunicagdo, nomeadamente por conferéncia de imprensa, ap6s a sua divulgacdo no SDI da CMVM.

Antes da divulgacdo do comunicado as sociedades devem observar um dever de segredo relativamente ao contetido dos
mesmos. Verificando-se fugas de informacéo quanto ao comunicado a divulgar, a sua difusdo deve ser antecipada com
urgéncia, sem prejuizo de eventual apuramento de responsabilidade decorrente da quebra da confidencialidade.

¥~ 0 funcionamento automatico da extranet nio prejudica os especiais cuidados que a divulgacdo de informacéo
privilegiada deve merecer e que, actualmente, pode ocorrer a qualquer hora.

&~ Caso seja feita a divulgacéo antes da abertura da sessdo, a CMVM sugere que esta ocorra com um periodo minimo
de antecedéncia (indicativo de 30 minutos) de modo a que as ofertas existentes no sistema de negociagdo possam
ser alteradas caso os investidores entendam conveniente. Do mesmo modo, caso se divulgue os resultados apés o
encerramento da sessdo, deve ter-se em atengdo que o periodo extraordinario de negociacdo apds o encerramento
da sesséo termina as 16h40.

&~ Recorde-se que a divulgacédo de todo o tipo de comunicados (incluindo de informacéo privilegiada) ocorre imediata
e automaticamente desde que sejam enviados via extranet. No caso de ndo ser possivel o recurso a este meio, deve
ser informada imediatamente a CMVM, devendo o comunicado ser remetido excepcionalmente por correio
electronico para o endereco factosrelevantes@urgente.cmvm.pt ou fax, devendo ser guardado segredo até a sua
divulgacao (que ocorre durante o horario de expediente da CMVM).
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& Chama-se a atencdo para o documento do CESR de referéncia CESR/05-178 b) de Outubro de 2005 onde foi
aprovado um conjunto de recomendacdes sobre a utilizacdo pelas empresas cotadas de indicadores de performance
alternativos nos relatorios financeiros, podendo este documento ser consultado em:

http://www.esma.europa.eu/index.php?page=document_details&id=3601&from id=13

2. ESPECIALIDADES
2.1. Data de pagamento dos dividendos

A data de pagamento de dividendos deverd ser divulgada ao mercado através de comunicado de informacéo
privilegiada logo que seja conhecida, de acordo com as recomendagdes do CESR (http://www.cesr-
eu.org/data/document/06_562b.pdf). Esta informacdo é importante, principalmente para os emitentes cujas accoes
estejam no PSI 20 por ter implicagdes nos contratos de derivados negociados ndo s6 em Portugal mas também noutros
paises. Os emitentes deverdo, igualmente, incluir esta data no calendario semestral de eventos a divulgar no seu sitio da
Internet (artigo 5.%f do Regulamento 1/2010).

2.2. Documento de consolidacéo da informacéo anual

De acordo com o artigo 248.-C os emitentes de valores mobilidrios admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado, deverdo divulgar pelo menos uma vez por ano um documento que contenha ou faca referéncia a
informacédo publicada ou disponibilizada ao publico no periodo de 12 meses antecedente.

O documento obedece ao disposto no Regulamento (CE) n.° 809/2004 da Comissdo, de 29 de Abril e deve ser
publicado no prazo maximo de 20 dias Uteis ap6s a publicacdo das demonstracdes financeiras anuais, devendo conter a
informacdo divulgada pelo emitente no periodo de 12 meses que se considera corresponder ao periodo do exercicio
econémico.

O prazo de 20 dias Uteis ap6s a publicacdo das demonstracfes financeiras anuais corresponde a data limite para a
disponibilizagdo ao publico do documento de consolidacdo da informacao anual, que devera ser disponibilizado através
da extranet no tipo de comunicado denominado “Sintese Anual de Informacdo Publicada”. Os emitentes tém a
possibilidade de apresentar os referidos documentos em simultaneo, todavia, a divulgacdo deve ser efectuada em
documento auténomo e inserido no modulo referido.

2.3. Informacéo sobre accbes proprias

Sendo o Relatdrio de Gestdo um documento que acompanha as demonstra¢fes financeiras e 0s respectivos anexos,
deve incluir informacéo sobre transaccBes de acgdes proprias nos termos estabelecidos no artigo 66.° e n.° 2 do artigo
324.°, ambos do CSC.

Deverdo assim ser apresentados todos os elementos contemplados na alinea d) do n.° 5 do artigo 66.° do CSC,
designadamente:

i) aindicacdo do nimero de ac¢des proprias adquiridas ou alienadas no periodo em causa;
i)  0s motivos desses actos e 0 respectivo preco;

iii) o numero de acgdes proprias detidas no final do periodo de referéncia.

¥~ Nos termos do n.° 1 do artigo 325.°-A do CSC, consideram-se ainda acc¢les proprias da sociedade dominante,
aquelas que tiverem sido adquiridas ou detidas por uma sociedade daquela dependente, directa ou indirectamente,
nos termos do artigo 486.° do mesmo Caodigo. Por conseguinte, a informagdo a prestar no ambito do Relatdrio de
Gestdo deve expressamente indicar as transacgdes sobre valores mobiliarios préprios e o respectivo saldo final,
ainda que sejam feitas por sociedades dependentes, indicando expressamente tal facto.

F A informacdo supra referida devera ser identificada separadamente de qualquer outro montante que seja
contabilisticamente considerado como ac¢es proprias, designadamente de outros casos que resultem da aplicacao
das IAS 32 e IAS 39, divulgando-se as respectivas quantidades mas distinguindo-se claramente a quantidade de
umas da quantidade das outras.
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A autorizacgdo de transaccdo de acgdes proprias, deliberada em AG, podera configurar um programa de recompra (share
buyback) nos termos do Regulamento n.° 2273/2003 da Comissao Europeia de 22 de Dezembro.

@’Assim, adverte-se que, caso a AG delibere sobre transaccbes de acgdes proprias, devem ser divulgados os
elementos exigidos no referido Regulamento Comunitario, nomeadamente, o objectivo das transaccdes, o
contravalor maximo, o nimero méaximo de ac¢des a adquirir e o0 prazo da autorizacdo, devendo ser seguidas as
regras fixadas nesse regulamento para a aquisi¢do de accles, nomeadamente quanto a limites de preco e
guantidades diérias.

A transaccdo de acgdes proprias esta sujeita aos deveres de comunicacgdo preconizados na Seccdo Il do Regulamento da
CMVM n.° 5/2008, bem como da alinea f) do n.° 2 do artigo 249.°.

F A comunicacdo @ CMVM das transacgbes de acgdes proprias da emitente deverd ser efectuada via extranet,
conforme o preceituado na Norma 19 e 20 da Instrugdo n.° 1/2010.

F A divulgacdo, através do SDI, deverd ocorrer quando a posicao final perfaca, ultrapasse ou desca abaixo de 1% do
capital social ou sucessivos mdultiplos e/ou quando as aquisi¢Oes/alienagdes efectuadas na mesma sessdo de
mercado regulamentado, perfagam ou ultrapassem 5% do volume negociado nessa sessao.

2.4. Lista de Participagdes Qualificadas

De modo a que a informacdo seja completa e esclarecedora, as entidades emitentes devem indicar as participagdes
directas e as participacdes que, ndo decorrendo da titularidade directa, sejam imputaveis a cada um dos accionistas, nos
termos do artigo 20.°. Esta apresentacdo deve distinguir as participaces directas das participacBes indirectas em
consequéncia da titularidade de accBes por entidades que com o participante se encontre em algumas das situacdes
previstas no n.° 1 do artigo 20.° (indicando expressamente o nimero de ac¢Bes detidas e a percentagem de direitos de
voto bem como a soma global daquelas que lhe sdo imputaveis).

Nos termos da alinea a) do n.° 4 do artigo 16.° a comunicacdo de participacGes qualificadas deve identificar toda a
cadeia de entidades a quem a participacdo qualificada deve ser imputada nos termos do n.° 1 do artigo 20.°,
independentemente da lei a que se encontrem sujeitas.

& Relativamente ao 16.°, cumpre referir que, para o calculo de direitos de voto, nos termos da alinea b) do n.° 3 deste
artigo, ndo sdo relevadas as ac¢des com o exercicio de voto suspenso, como € o caso das ac¢des proprias.

T paraa comunicacdo de participacdes qualificadas recomenda-se a utilizacdo do formulario adoptado pela Comisséao
Europeia, ndo sendo, contudo obrigatdria. Este formulario encontra-se disponivel no SDI da CMVM em
http://web3.cmvm.pt/sdi2004/emitentes/form_dir_voto.pdf.

Apresenta-se de seguida um quadro indicativo, sem prejuizo da utilizacdo de outras formas de apresentacdo, desde que
representativas do mesmo grau de informagcéo:

% Capital
Accionista X N.° de accles Social com
direito de voto
Directamente XXX %
Através da Sociedade Y (dominada pelo accionista X) XXX %
Através do Membro do 6rgdo de administracdo da Sociedade Y XXX %
Através da Sociedade Z dominada por um membro W do 6rgéo XXX %
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de administracdo da Sociedade Y

Outra eventual imputagdo (indicando a sua fonte) XXX %

Total imputavel XXX %

2.5. Transacces de dirigentes

Os emitentes de accles deverdo ainda divulgar, juntamente com os documentos de prestacdo de contas anuais, a
informacdo remetida pelos dirigentes, por sociedades que dominem o emitente e pelas pessoas estritamente
relacionadas com aqueles relativamente a todas as transacgdes efectuadas durante o semestre de ac¢des do emitente ou
instrumentos financeiros com ela relacionados (artigo 14./6 e 7 do Reg. 5/2008). E conveniente, para o efeito, que os
emitentes informem os dirigentes, bem como as pessoas com eles estreitamente relacionadas, que lhes compete
comunicar, ao emitente, todas as transacgdes efectuadas no semestre, nos termos do artigo 248.°-B do CVM e dos
artigos 14.° e 15.° do Reg. 5/2008.

0 Regulamento da CMVM n.° 5/2008 veio introduzir a obrigacdo da divulgagdo, nas contas anuais, de uma
listagem de transaccOes de ac¢Bes ou de instrumentos financeiros com elas relacionadas efectuadas pelos dirigentes
do emitente, por sociedades que domine o emitente e por pessoas estreitamente relacionadas com aqueles.

2.6. Relatorio de Auditoria elaborado por auditor registado na CMVM versus Certificacdo Legal das
Contas

Nada obsta a que a Certificacdo Legal das Contas e o Relatorio de Auditoria elaborado por auditor registado na CMVM
sejam apresentados num documento Unico, se cumulativamente:

i) o documento for intitulado “Certificagdo Legal das Contas e Relatério de Auditoria elaborado por
auditor registado na CMVM”;

i) o documento satisfizer os requisitos mais exigentes para o relatério de auditoria previsto no CVM,
bem como no Regulamento da CMVM n.° 6/2000, e na Directriz da Revisdo/Auditoria (DRA) 701 da
Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, aplicando-se 0s prazos mais restritos de envio a CMVM da
Certificagdo Legal das Contas;

iii) tiver todas as mencdes referidas no anexo a referida DRA 701 prevista para o documento unificado,
nomeadamente a menc¢do da responsabilidade do auditor.

De referir que, nos casos em que os documentos de prestacdo de contas ndo sejam integralmente aprovados, o Relatério
de Auditoria elaborado por auditor registado na CMVM devera ser elaborado autonomamente. No entanto, se houver
lugar ao reinicio do processo de prestacdo de contas com uma nova emissdo de Certificacdo Legal das Contas e do
parecer do 6rgdo de fiscalizagdo, o Relatério de Auditoria elaborado por auditor registado na CMVVM poderé ser
consubstanciado num s6 documento conjuntamente com a nova Certificacdo Legal das Contas. O mesmo devera fazer
referéncia aos novos documentos sobre 0s quais incide a opinido do auditor/revisor.

Importa salientar que a designacdo de um ROC para efeitos de elaboracdo da Certificacdo Legal de Contas em
sociedades emitente de valores mobiliarios admitidos & negocia¢do em mercado regulamentado deve ser efectuada de
entre auditores registados na CMVM, conforme dispde o n.° 4 do artigo 50.° do Decreto-Lei n.° 487/99, de 16 de
Novembro.

&~ Nos termos da alteracdo ao artigo 451.° do CSC, através do Decreto-Lei n.° 185/2009, o revisor deve atestar se 0
relatério sobre a estrutura e as praticas de governo societario divulgado inclui os elementos referidos no artigo
245.°-A e no parecer emitido, o revisor, devera fazer referéncia as matérias do n.° 1 do artigo 245.°-A aplicaveis a
cada emitente.
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2.7. Fiscalizacdo do cumprimento das normas contabilisticas

A CMVM continuara a tomar medidas de fiscalizacdo e de transparéncia relativamente a relatérios que meregam a
emissdo de opinido de Auditor com reservas ou a emissdo de opinido adversa.

A informacdo a publicar pelas entidades emitentes deverd conformar-se com os critérios de qualidade exigidos pelo
artigo 7.°. A declaracdo dos responsaveis sobre a conformidade da informagdo financeira apresentada de que foi
elaborada de acordo com as IAS/IFRS, tal como resulta da alinea c) do n.° 1 do artigo 245.°, devera ser verdadeira. Se o
relatorio e contas anuais ndao fornecerem uma imagem exacta do patrimonio, da situacao financeira e dos resultados da
sociedade, a CMVM podera ordenar a publicagdo de informagGes complementares (artigo 245.%/5).

Caso existam reservas nos relatorios de auditoria elaborados por auditor registado na CMVM e enquanto ndo sejam
sanadas, qualquer divulgacdo (escrita ou verbal) dos resultados da sociedade, em termos individuais ou consolidados,
deve ser acompanhada de uma referéncia as mesmas, para assegurar a integridade da informac&o transmitida. Reitere-se
porém que, desde a entrada em vigor das IAS/IFRS, ndo € possivel a manutencao de reservas de opinido, sob pena dos
emitentes estarem a violar as proprias normas de relato financeiro, nos termos do Regulamento n.° 1606/2002, de 19 de
Julho.

2.8. Normas Internacionais de Contabilidade (IAS/IFRS)

De acordo com o disposto no Regulamento n.° 1606/2002, de 19 de Julho, do Parlamento e do Conselho Europeu, as
empresas com valores mobiliarios admitidos em mercado regulamentado sdo obrigadas a apresentar as demonstracoes
financeiras consolidadas de acordo com as IFRS - Internacional Financial Reporting Standards (Normas Internacionais
de Relato Financeiro).

No ano de 2010 a CMVM continuou a actividade de analise das demonstragdes financeiras tendo por base o modelo de
risco desenvolvido internamente em articulagdo com os principios definidos no Standard n.°1 do CESR. A analise a
informagdo financeira efectuada pela CMVM incidiu sobre as demonstragdes financeiras anuais, semestrais e
trimestrais e prospectos aprovados.

Em resultado das analises efectuadas a algumas entidades e no que concerne a informacdo preparada em IAS/IFRS, a
CMVM vem alertar para algumas disposicGes das referidas normas que merecem uma adequada atencéo.

Salientamos que muitos dos aspectos referidos infra haviam sido ja objecto de chamada de atencdo por parte da
CMVM. Contudo, da andlise aos documentos de prestacdo de contas publicados pelos emitentes, foram detectadas
algumas situagdes de falhas nas divulgacBes de informacdo exigidas pelas IAS/IFRS, que haviam sido
enfatizadas nas Gltimas circulares remetidas.

Pretende-se pois desta forma, direccionar as entidades emitentes para as areas que deverdo merecer uma atengdo
redobrada, com o objectivo de assegurar a qualidade da informacéo a divulgar ao mercado e a proteccdo dos
investidores.

IAS 1 — Apresentacdo de demonstracdes financeiras

De acordo com o estabelecido no paragrafo 112 a) da IAS 1, as notas devem apresentar informacao acerca das bases de
preparacdo das demonstragdes financeiras e das politicas contabilisticas especificas usadas efectivamente pela empresa
na preparagdo das suas demonstra¢des financeiras e devidamente adaptadas ao contexto onde cada entidade se insere,
sendo igualmente relevante o que nesta matéria é disposto na IAS 8.

A entidade deve divulgar (i) nas notas apropriadas, 0s julgamentos efectuados pelo “management” no processo de
aplicacdo das politicas seguidas pela entidade que tenham significado nos montantes reconhecidos nas demonstracdes
financeiras e (ii) 0s principais pressupostos respeitantes ao futuro e outras principais fontes de incerteza das estimativas
a data do balanco, que acarretem um risco significativo de causar um ajustamento material nos valores de activos e
passivos no proximo exercicio (IAS 1, paragrafos 117 a 122).

A entidade deverd ainda tomar em consideracdo o estabelecido no paragrafo 69 da IAS 1 aquando da preparacdo das
suas demonstragdes financeiras, segundo o qual um passivo deve ser considerado como corrente se a entidade espera
que seja liquidado durante o seu ciclo operacional normal, ou se esta previsto que seja liquidado até 12 meses apds o
periodo de relato (31/12/2010), ou ainda se a entidade n&o tiver um direito incondicional de diferir a liquidacdo do
passivo durante pelo menos 12 meses ap6s o periodo de relato (31/12/2010). Todos 0s outros passivos devem ser
classificados como ndo correntes. Neste ambito chama-se a atencdo para os contratos de financiamento onde esta
previsto que o cumprimento de uma determinada condicéo (alteracdo de controlo, ndo manuten¢do de determinados
racios, por exemplo) torna imediatamente exigivel a totalidade do valor em divida, ou suscita-se a possibilidade do
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credor exigir, sob sua discricionariedade, o reembolso antecipado. Existindo essas condigdes, elas terdo de ser
divulgadas no &mbito da informacdo sobre riscos de liquidez (IFRS 7).

Adicionalmente, uma entidade deve divulgar informagdo acerca dos pressupostos que faz relativamente ao futuro, e
outras principais fontes da incerteza das estimativas no fim do periodo de relato, que tenham um risco significativo de
resultar num ajustamento material nas quantias escrituradas de activos e passivos durante o préximo ano financeiro.
Com respeito a esses activos e passivos, as notas devem incluir pormenores do seguinte: (a) a sua natureza; e (b) a sua
quantia escriturada no fim do periodo de relato.

Alerta-se ainda para a necessidade de aquando a divulgacéo de informacdo financeira sintética, mas também nas contas
anuais, as entidades deverdo ter em conta algumas consideragdes, nomeadamente, ao nivel da terminologia, fontes de
informacdo e apresentacdo dessa informacdo. Para este efeito, torna-se igualmente relevante, a consulta publica
relativamente ao Entendimento sobre a Aplicacdo do art. 7.° do Codigo dos Valores Mobilidrios & Apresentagdo e
Divulgacdo de Informagdo Financeira de Forma Sintética, disponivel no SDI da CMVM em:

(http://www.cmvm.pt/CMVM/Consultas%20Publicas/Cmvm/Documents/CP1_2011%20Projecto%20de%20entendime
nto.pdf).

IAS 8 — Politicas contabilisticas, alteracdes nas estimativas contabilisticas e erros

De forma a cumprir com o estabelecido na IAS 8 (paragrafos 30 e 31), quando a entidade ndo aplicou uma nova norma
ou interpretacdo ja emitida mas que ainda ndo se encontra em vigor, devera divulgar este facto, bem como informacéo
conhecida ou razoavelmente calculdvel, relevante para avaliar o possivel impacto da aplicacdo da norma ou
interpretacdo nas demonstragdes financeiras da entidade.

Sempre que existam alteragdes voluntérias de politicas ou estimativas contabilisticas devera ser divulgada a informacéo
exigida pelo paragrafo 29 da IAS 8, designadamente, (i) a natureza da alteracdo na politica contabilistica; (ii) as razdes
pelas quais a aplicacdo da nova politica contabilistica proporciona informacgdo fidvel e mais relevante; (iii) para o
periodo corrente e cada periodo anterior apresentado, até ao ponto em que seja praticavel, a quantia do ajustamento;
(iv) a quantia do ajustamento relacionado com periodos anteriores aos apresentados, até ao ponto em que seja
praticavel; e (v) se a aplicacdo retrospectiva for impraticavel para um periodo anterior em particular, ou para periodos
anteriores aos apresentados, as circunstancias que levaram a existéncia dessa condicdo e uma descricdo de como e
desde quando a politica contabilistica tem sido aplicada.

Caso tenham sido detectados erros relativamente a anos anteriores, uma entidade deve ter em consideracdo o
preconizado nos pardgrafos 41 a 48 da IAS 8 e divulgar a informacdo exigida pelo pardgrafo 49 da mesma norma que
exige a divulgacdo de: a) a natureza do erro de um periodo anterior; b) para cada periodo anterior apresentado, até ao
ponto em que seja praticavel, a quantia da correccdo: i) para cada linha de item afectada da demonstracdo financeira, e
ii) se a IAS 33 se aplicar a entidade, para resultados por ac¢do basicos e diluidos; c) a quantia da correc¢do no inicio do
periodo anterior mais antigo apresentado; e d) se a reexpressdo retrospectiva for impraticavel para um periodo anterior
em particular, as circunstancias que levaram a existéncia dessa condi¢do e uma descri¢cdo de como e desde quando o
erro foi corrigido.

Existem ainda outras situagBes em que as normas ndo lidam especificamente com a transaccdo que se pretende
contabilizar, sendo necessario aplicar os procedimentos previstos no n.° 10 da IAS 8 (como sucede, a titulo de exemplo,
com o tratamento dos direitos de poluicdo).

Para uma correcta compreensao e transparéncia da posicdo financeira e dos resultados das operacdes e fluxos de caixa,
é fundamental proporcionar aos investidores um conhecimento completo e cabal das op¢des tomadas.

IAS 2 — Inventarios

Alerta-se ainda para o disposto no paragrafo 34 da IAS 2 que refere que: quando os inventarios sdo vendidos, a quantia
escriturada desses inventarios deve ser reconhecida como um gasto do periodo em que o respectivo rédito seja
reconhecido. A quantia de qualquer reducdo dos inventarios para o valor realizavel liquido e todas as perdas de
inventarios devem ser reconhecidas como um gasto do periodo em que a reducdo ou perda ocorra. A quantia de
qualquer reversdo de qualquer reducdo de inventarios, proveniente de um aumento no valor realizavel liquido, deve ser
reconhecida como uma reducdo na quantia de inventéarios reconhecida como um gasto do periodo em que a reversdo
ocorra.
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IAS 12 — Impostos sobre o rendimento

No que diz respeito a IAS 12, relembra-se o disposto no paragrafo 82 no que se refere a reconhecimento de impostos
diferidos activos, uma entidade deve divulgar a sua quantia e a natureza das provas que suportam 0 Seu
reconhecimento, quando: a) a utilizacdo do activo por impostos diferidos é dependente de lucros tributaveis futuros
superiores aos lucros provenientes da reversdo de diferengas tempordrias tributaveis existentes; e b) a entidade tiver
sofrido um prejuizo quer no periodo corrente quer no periodo precedente na jurisdicao fiscal com a qual se relaciona o
activo por impostos diferidos.

IAS 16 — Activos fixos tangiveis/ IAS 40 — Propriedades de investimento

De acordo com o paragrafo 77 (b), (c) e (d) da IAS 16, se os itens do activo fixo tangivel forem expressos por quantias
revalorizadas, a entidade tera que divulgar (i) o envolvimento ou ndo de um avaliador independente, (ii) os métodos e
pressupostos significativos aplicados na determinacdo do justo valor dos itens e (iii) se o justo valor dos itens foi
determinado directamente por referéncia a pregos observaveis num mercado activo ou com base em transaccoes de
mercado recentes numa base de ndo relacionamento entre as partes ou foi estimado usando outras técnicas de
valorizacao.

Quando a entidade escolhe o modelo de revalorizagdo para o tratamento de itens do seu activo fixo tangivel, devera
assegurar que apos o seu reconhecimento inicial, os itens cujo justo valor possa ser mensurado fiavelmente devem ser
escriturados pelo seu justo valor a data da revalorizacdo menos qualquer depreciacdo acumulada subsequente e perdas
por imparidade acumuladas subsequentes (IAS 16, paragrafo 31).

No que concerne a utilizacdo do modelo do justo valor, o paragrafo 75 (d) e (e) da IAS 40 exige a divulgacdo dos
métodos e pressupostos significativos aplicados na determinagdo do justo valor de propriedades de investimento,
indicando até que ponto a mesma se baseia na avaliagdo de um avaliador independente. De acordo com o estabelecido
no paragrafo 38 da mesma norma, o justo valor da propriedade de investimento deve reflectir as condi¢fes de mercado
a data do balango. Os pressupostos devem ser quantificados, por forma a permitir a um utente das demonstracoes
financeiras acompanhar possiveis evolugdes dos mesmos, tendo em conta potenciais evolucfes dos respectivos
mercados.

Quando a entidade aplica os pregos de mercado, como facto de valorizacdo dos respectivos iméveis ou outros activos
fixos no ambito do método de revalorizagdo, entdo a divulgacdo dos respectivos precos de mercado por m? por
exemplo, que tiveram na base da respectiva valorizacdo devem ser divulgados, por forma a dar cumprimento ao
exigivel pelo paragrafo 1AS 16.77. Caso os imdveis detidos pela empresa apresentem caracteristicas distintas e estejam
situados em localizacBes diversas, entdo a informacdo pode ser divulgada por clusters, em que a divulgacdo dos
intervalos de precos de referéncia utilizados, ndo sejam significativamente dispares.

Devera ser dada especial atencdo por parte da entidade a evolucdo do mercado imobiliario e divulgados os julgamentos
efectuados pela gestdo nesta area (em ligacdo com a IAS 1, paragrafo 117). A entidade devera ainda indicar claramente
quais as condigdes consideradas como sendo “condicOes de mercado” aquando da valorizagdo de imdveis arrendados.

A respeito desta matéria releva o facto de, nos termos da IAS 16.34, a frequéncia de reavaliagGes poder situar-se entre 3
a 5 anos apenas, e sO, nos casos em que, em cada data de reporte, o justo valor ndo difira materialmente do valor
escriturado, situacdo que determina uma frequéncia inferior. Nas actuais circunstancias do mercado imobiliario, a
gestdo devera fundamentar, com evidéncia objectiva, que esta a ser cumprida a presente condicao.

IAS 19 — Beneficios dos empregados

No ambito desta norma, recorda-se o preconizado nos paragrafos 72 a 82, que definem que os pressupostos utilizados
pela entidade devem ser as melhores estimativas do custo da entidade proporcionar aos seus empregados beneficios
p6s-emprego, devendo pois ser determinados em funcdo das caracteristicas da populagcdo em causa e consistentes com
os utilizados em periodos anteriores. A entidade fica ainda obrigada a apresentar explicacfes para alteracdes ocorridas
nos pressupostos utilizados.

O contexto actual de evolucdo dos mercados financeiros podera ter impactos significativos no apuramento das
responsabilidades das entidade com planos de beneficios aos empregados, pelo que a entidade devera prestar no seu
relatério e contas informacdo clara e completa referente a eventuais alteracfes nos pressupostos utilizados face ao
exercicio anterior, bem como justificar devidamente os desvios actuariais registados no periodo. Neste &mbito € pois
essencial descrever os julgamentos da gestdo implicitos na avaliacdo das responsabilidades da entidade.

De realcar ainda a necessidade da entidade divulgar toda a informacdo exigida pelo paragrafo 120 A da IAS 19,
nomeadamente 0s principais pressupostos actuariais usados a data do balanc¢o, incluindo, quando aplicavel: (i) as taxas
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de desconto, (ii) as taxas esperadas (e efectivas) do retorno em quaisquer activos do plano para os periodos
apresentados nas demonstracdes financeiras, (iii) as taxas esperadas de retorno relativas aos periodos apresentados nas
demonstragdes financeiras sobre qualquer direito de reembolso reconhecido como um activo de acordo com o paragrafo
104.A., (iv) as taxas esperadas de aumentos de vencimentos (e de alteragdes num indice ou outra varidvel especificada
nos termos de um plano formal ou construtivo como a base para futuros aumentos de beneficios), (v) taxas de tendéncia
dos custos médicos, e (vi) quaisquer outros pressupostos actuariais materiais usados.

Alerta-se igualmente que nos termos das alineas j) e k) da IAS 19.120A, pelo menos, mas ndo de forma limitada a estas,
os activos do plano separando por instrumentos de capital préprio, instrumentos de divida e outros activos (onde a
divisdo subsequente depende das caracteristicas dos mesmos) bem como as percentagens de quantias para cada uma das
referidas categorias que constituem os justos valores do total dos activos do plano. Adicionalmente devem ser
divulgadas as quantias que estejam incluidas do justo valor dos activos do plano gue sejam: i) instrumentos de capital
préprio da entidade; ii) propriedades ocupadas pela entidade ou outros activos usados pela entidade.

Devem ainda ser divulgadas, nos termos da IAS 19.120A.p, as quantias do periodo anual corrente e dos quatro periodos
anuais anteriores de: i) o valor presente da obrigacdo de beneficios definidos, o justo valor dos activos do plano e o
excedente ou défice do plano, e ii) os ajustamentos de experiéncia resultantes do seguinte: a) os passivos do plano
expressos quer como (1) uma quantia quer como (2) uma percentagem dos passivos do plano a data do balango; e b) os
activos do plano expressos quer como (1) uma quantia quer como (2) uma percentagem dos activos do plano a data do
balango;

IAS 24 — Divulgacao de partes relacionadas

De acordo com o estabelecido no paragrafo 17 da IAS 24, a entidade devera divulgar todas as transac¢fes com partes
relacionadas, independentemente da sua materialidade. Atente-se que o objectivo da norma é assegurar que “as
demonstragdes financeiras de uma entidade contenham as divulgagGes necessarias para chamar a atencdo para a
possibilidade de que a sua posicdo financeira e resultados possam ser sido afectados pela existéncia de partes
relacionadas e por transacgdes e saldos pendentes com tais partes.

Nessa medida o0 juizo quando a um possivel impacto compete ao utente das demonstra¢des financeiras, pelo que todas
as transaccdes com partes relacionadas e o respectivo relacionamento deverdo ser divulgadas.

Nos termos do n.° 12 da mesma Norma é referido que os relacionamentos entre entidade-mée e subsidiarias, bem como
a entidade Gltima que controla a sociedade, devem ser divulgados independentemente de ter havido ou ndo transaccoes
entre partes relacionadas.

Atendendo ao paragrafo 16 da IAS 24, recorda-se que a entidade devera divulgar a remuneracdo do pessoal chave da
geréncia, sendo este um conceito mais amplo que o conceito de 6rgdo sociais subjacente ao relatério do governo das
sociedades, alinhando com o conceito previsto no n.° 3 do artigo 248.>-B. A informacdo a divulgar compreende néo so
o valor total daquelas remuneragdes, mas o valor individual para cada uma das categorias indicadas no paragrafo 16: (i)
beneficios de empregados de curto prazo, (ii) beneficios pos-emprego, (iii) outros beneficios de longo prazo, (iv)
beneficios de cessacdo de emprego e (v) pagamentos com base em accdes. Tal divulgagdo afecta as quantias agregadas
quer de balanco quer de demonstracéo de resultados, relevando para o efeito as responsabilidade para com beneficios
de reforma resultantes das avalia¢Ges actuariais que respeitam ao pessoal chave de gestéo.

A divulgacdo desta informacgdo relacionada com remuneragcBes é imperativa, nao prejudicando qualquer outra
divulgagdo adicional exigivel por lei ou regulamento, como seja o caso da informacéo contida no relatério do governo
das sociedades. Por outro lado, a IAS 1.14 refere expressamente que, relatdrios ou informagdes prestadas fora do
conjunto completo de demonstracdes financeiras (onde se inclui naturalmente o anexo) séo consideradas fora do ambito
das IFRS. Atente-se que, nos termos da IAS 1.16, a entidade ndo pode declarar o cumprimento da aplicacéo das IFRS a
ndo ser que cumpra com todos os requisitos previstos nas IFRS (onde se incluem os respectivos deveres de divulgacdo
a serem prestados no anexo).

IAS 32/ 39/ IFRS 7 — Instrumentos financeiros

A entidade devera prestar a informacdo exigida no paragrafo 31 e seguintes da IFRS 7, divulgando informacdo que
permita aos utentes das demonstracdes financeiras avaliar a natureza e a extensdo dos riscos resultantes de instrumentos
financeiros aos quais a entidade esta exposta, nomeadamente o risco de crédito e o risco de taxa de juro. No contexto
actual é também essencial que seja prestada informacéo detalhada sobre a exposicao ao risco de liquidez, risco este que
ndo pode ser dissociado da continuidade da entidade, bem como ao risco de crédito.

A este propésito alertam-se as entidades que deverao divulgar nas suas demonstracdes financeiras todos os “covenants”
que afectam ou poderdo afectar o risco dos instrumentos financeiros a que a entidade esta exposta. Estes
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condicionalismos podem assumir a forma de condicionalismos financeiros e/ou alteracfes as estruturas accionistas (por
exemplo clausulas de mudanca de controlo) devendo as mesmas ser reportadas no relatério e contas dando indicacéo
das consequéncias que advém para a sociedade e para diversos stakeholders caso os condicionalismos (covenants) ndo
sejam cumpridos ou se prevé que possam ndo ser cumpridos. Tal como ja referido anteriormente, o incumprimento de
algum dos condicionalismos referidos poder afectar a apresentacdo das demonstracdes financeiras, designadamente no
que se refere & distingdo dos activos correntes e ndo correntes.

Deve ainda a entidade revelar as situacbes de renegociacdo de condi¢es ou de possiveis incumprimentos de contas a
pagar que ocorreram durante o periodo de reporte ou de qualquer outras condi¢des que tenham sido incumpridas & data
do periodo de relato e que possam suscitar aceleracdo no pagamento dos respectivos empréstimos (IFRS 7.18 e 19).

Ainda neste &mbito chamamos a atencdo para a necessidade de a entidade avaliar e divulgar a sua exposi¢do aos
diferentes riscos prestando informacdo clara e completa ao utente das demonstragcdes financeiras sobre eventuais
impactos j& reflectidos nas mesmas & data de reporte. Tal exigéncia ja decorre da informacéo a ter de ser prestada no
Relatério de Gestdo, nos termos do art. 66.° e 508.°-C do CSC, porém encontra-se mais desenvolvida e com obrigagéo
de prestacdo de informacéo quantificada.

No ambito do risco de crédito importa ainda salientar a necessidade decorrente do paragrafo 36 e seguintes de
divulgacdo de informagdo sobre a exposicdo maxima, maturidade do risco de crédito que a entidade se encontra
exposta, bem como informacdo relevante sobre os colaterais associados as contas a receber e obtidos na execucdo
destas garantias e valor escriturado de activos financeiros que estariam vencidos ou em imparidade caso 0s seus
termos nao tivessem sido renegociados.

No que se refere ao justo valor devem as entidades cumprir integralmente as exigéncias estabelecidas por estas normas
nomeadamente as referidas nos paragrafos 25 a 30 da IFRS 7. Alerta-se por este motivo para a necessidade das
entidades distinguirem claramente na determinacdo do justo valor dos instrumentos financeiros a hierarquia do justo
valor e de descrever detalhadamente nas notas anexas as contas os métodos e pressupostos utilizados na determinacao
do justo valor de cada classe de activos e passivos financeiros caso 0s mesmos se enquadrem nos niveis 2 e 3 do
paragrafo 27A da IFRS 7, sendo fundamental a divulgacdo da racionalidade seguida pela gestdo na determinagdo do
método de valorizacgdo a utilizar.

Os pressupostos da determinacdo do justo valor devem ser quantificados. No nivel 1, deverdo ser apresentados os
respectivos activos/passivos e 0s precos de mercado que nortearam a sua valorizagéo.

No nivel 2 e 3 deverao ser claramente identificados os respectivos activos/passivos, em cada uma das categorias, as
técnicas e metodologias de valorizacdo utilizadas e os pressupostos de mercado seguidos na respectiva valorizagao,
como sejam, por exemplo, as curvas da estrutura de taxas de juro (yield), taxas forward ou cdmbios.

No que se refere a tematica dos instrumentos financeiros derivados, e tendo em consideragdo a divulgagdo sobre os
riscos inerentes, independentemente de ndo cumprirem os requisitos para a contabilizagio de cobertura, uma divulgacéo
das contrapartes, dos activos subjacentes e dos valores nocionais, para além dos respectivos justos valores, em
conciliagdo com os objectivos da gestdo de riscos prosseguidas com os investimentos em causa, constituem uma
informacdo (Gtil para os utentes das demonstragGes financeiras, cumprindo os principios de divulgacdo previstos na
IFRS 7. As fontes de informac&o que determinam os pressupostos que presidiram a obtencéo do justo valor bem como a
informacdo se as respectivas avaliagbes foram efectuadas pelas contrapartes, constituem igualmente informacgéo
relevante a ser prestada no &mbito da mesma norma.

No mesmo ambito, a entidade devera incluir nas suas notas as demonstragdes financeiras uma descricdo especifica, e
ndo apenas em termos gerais, das metodologias utilizadas para o apuramento da imparidade (paragrafo 37 da IFRS 7) e
analise do risco de crédito (paragrafo 36 da IFRS 7).

Alerta-se para o documento divulgado pelo CESR quanto a aplicacdo das divulgagdes sobre instrumentos financeiros,
disponivel em: http://www.esma.europa.eu/index.php?page=document_details&id=6156

Imparidade de instrumentos financeiros

Os activos classificados categoria “activos disponiveis para venda” devem ser registados no Activo devendo estar
devidamente identificados no Balan¢o e mensurados ao justo valor. Todas as alteragdes ao justo valor destes activos
devem respeitar a alinea b) do paragrafo 55 da IAS 39.

O parégrafo 61 refere expressamente que para além dos tipos de acontecimentos no paragrafo 59., a prova objectiva de
imparidade para um investimento num instrumento de capital proprio inclui informacdo acerca de alteracdes
significativas com um efeito adverso que tenham tido lugar no ambiente tecnoldgico, de mercado, econémico ou legal
no qual o emissor opere, e indica que o custo do investimento no instrumento de capital préprio pode ndo ser
recuperado. (sublinhado nosso), dando expressamente como uma das situacdes em que existe uma situacdo de
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imparidade, quando refere: “Um declinio significativo ou prolongado no justo valor de um investimento num
instrumento de capital préprio abaixo do seu custo também constitui prova objectiva de imparidade.”(sublinhado
N0sso)

As normas (IAS/IFRS) séo, efectivamente, omissas quanto aos nivel de indicador subjacente aos critérios de base que
poderdo estar na avaliacdo do que se entende por declinio significativo ou prolongado, (um dos critérios pelos quais se
considera que um activo financeiro se encontrar em imparidade).

As Normas sdo, porém, bastante claras quando ao facto de se exigir apenas que um dos critérios se verifique para
reconhecer imparidade. Tal situacdo ndo carece de, subsequentemente, aferir da recuperacdo dos cash flows, ja que
basta um declinio significativo ou um declinio prolongado no mercado para constituir “prova objectiva de imparidade”
e reconhecer o diferencial negativo imediatamente em resultados, nos termos da IAS 39.67.

Por outro lado, a norma é clara no sentido em que, verificando-se um dos critérios isoladamente, a empresa reconhece a
imparidade, ndo sendo relevante qualquer avaliacdo sobre a recuperabilidade dos cash-flows.

A IAS 1.122 exige que uma empresa divulgue no resumo das politicas contabilisticas significativas ou outras notas, 0s
julgamentos, com a excepcdo dos que envolvem estimativas (ver paragrafo 125.), que a geréncia fez no processo de
aplicacéo das politicas contabilisticas da entidade e que tém o efeito mais significativo nas quantias reconhecidas nas
demonstracdes financeiras.

O IFRIC veio reiterar esta leitura da norma, tendo publicado na pagina 5 do IFRIC UPDATE de Julho uma decisdo
definitiva sobre esta matéria, disponivel no endereco electrénico: http://www.iasb.org/NR/rdonlyres/2DED3CF2-147A-
4830-A9AC-BDE2COCA48BC/0/IFRIC0907.pdf

Atente-se ainda que, o periodo temporal, para efeito do critério relativo a “quebra prolongada”, deve contar-se desde do
momento em que 0 justo valor passe a ser inferior ao custo. Uma vez reconhecida imparidade, qualquer quebra
adicional subsequente de justo valor reforcaré a perda de imparidade reconhecida.

IAS 36 — Imparidade de Activos

A entidade devera descrever os pressupostos e métodos subjacentes ao reconhecimento e mensuragéo dos activos nao
financeiros que se encontram escriturados nas demonstragdes financeiras, devendo enunciar adicionalmente as
situacGes em que tal avaliagdo foi resultado de relatdrios elaborados por entidades externas (como por exemplo
imoveis), na regularidade que a norma exige.

No que concerne a IAS 36 realca-se a necessidade de descrever os métodos e pressupostos quantificados aplicados na
determinacédo do valor recuperavel, imparidades reconhecidas e revertidas, bem como a justificacdo para os casos em
que os activos se encontram reconhecidos ao seu valor escriturado (“carrying amount”), ndo tendo sido por isso
reconhecida qualquer imparidade, em conformidade com o disposto nos paragrafos 7 a 17 da IAS 36.

Alerta-se ainda para a necessidade de divulgacdo de andlises de sensibilidade caso a assuncdo de pressupostos
diferentes, dos utilizados pela administracdo, pudessem conduzir ao reconhecimento de imparidades (IAS 36.134).

Nessa medida, nas situagdes em que o valor recuperavel esteja relativamente préximo do valor escriturado (ainda que
ndo esteja em imparidade), uma analise de sensibilidade, isto €, uma dada variacdo nos pressupostos, qual o efeito que
proporciona no valor realizavel e o nivel pelo qual determinaria a imparidade, constitui uma informag&o exigivel para
dar cumprimento a norma citada. Nas situacfes em que tenha sido determinada imparidade, aplica-se igualmente o
dever de apresentacdo de uma analise de sensibilidade aos pressupostos utilizados, e respectiva consequéncia no valor
recuperavel, tendo em conta a afericdo da susceptibilidade de recuperacéo ou reforgo da referida imparidade.

IAS 37 — Provisdes, Passivos contingentes e Activos contingentes

No ambito da IAS 37, chamamos a atencdo para o estabelecido no paragrafo 85, segundo o qual a entidade deve
divulgar para cada classe de provisao: (i) uma descricdo da natureza da obrigacdo e do momento em que sao esperados
exfluxos de beneficios econdémicos futuros, (ii) qualquer incerteza acerca do montante ou momento de ocorréncia dos
exfluxos futuros, devendo ainda a entidade divulgar os principais pressupostos considerados com respeito a
acontecimentos futuros e (iii) a quantia de um eventual reembolso esperado e a quantia de um activo reconhecido com
base nessa expectativa.

Chamamos ainda a atencdo para o paragrafo 88 da IAS 12 que estabelece que, uma entidade deve divulgar ainda
quaisquer passivos contingentes e activos contingentes relacionados com impostos de acordo com a IAS 37.
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IFRS 3 — Concentracdes de actividades empresariais

No ambito desta norma alerta-se para as exigéncias de divulgagdo estabelecidas no paragrafo 59 e seguintes por parte
da entidade adquirente. De acordo com 0os mesmos, a entidade deve divulgar informagdo que permita ao utilizador das
demonstragdes financeiras compreender a natureza e impactos financeiros das concentracbes de actividades
empresariais que tenham sido efectuadas. A informagdo devera pois permitir perceber com exactiddo os impactos da
aplicacdo desta norma, salientando-se neste &mbito a importancia da identificacdo clara do “purchase price allocation”.

Nos termos do paragrafo B67 da IFRS 3 da nova norma, se a contabilizacéo inicial de uma concentracédo de actividades
empresariais nao estiver concluida (ver paragrafo 45) para determinados activos, passivos, interesses que nao controlam
ou itens de retribuicdo, sendo que as gquantias reconhecidas nas demonstracdes financeiras da concentracdo de
actividades empresariais estdo determinadas apenas provisoriamente, a entidade deve divulgar: i) as razdes pelas quais
a contabilizacdo inicial da concentragdo de actividades empresariais ndo estd concluida; ii) os activos, passivos,
interesses de capital prdprio ou itens de retribuicdo relativamente aos quais a contabilizacgo inicial ndo esta concluida; e
iii) a natureza e a quantia de quaisquer ajustamentos durante o periodo de mensuracao reconhecidos durante o periodo
de relato em conformidade com o paragrafo 49.

Adicionalmente, é estabelecido no pardgrafo B 64 alinea j), que a entidade adquirente deve divulgar as quantias
reconhecidas a data de aquisi¢do para cada classe de activo, passivo e passivos contingentes.

Destaca-se ainda a obrigatoriedade da descrigdo clara e completa dos métodos e pressupostos utilizados pela entidade
na avaliacdo do valor do goodwill (e consequentemente da imparidade associada ao mesmo) por forma a assegurar o
cumprimento da IAS 36 — Imparidade de activos.

Os pressupostos e métodos devem ser consistentemente aplicados entre exercicios na avaliagdo da imparidade do
goodwill.

IFRIC 12- Acordos de Concessao de Servicos

A aplicacdo da IFRIC 12 tornou-se obrigatéria a partir de 01 Janeiro de 2010, sendo a sua aplicacdo com efeitos
retrospectivos. Esta norma proporciona orientagdes na contabilizacdo de acordos de concessdo de servicos pelos
concessionarios em acordos de concessdao publico-privados, podendo no entanto ser também extensiveis a acordos
privado-privado através da aplicacdo por analogia, desde que se verifique as condi¢des definidas na IFRIC 12.5 (IFRIC
12 BC14).

Esta interpretacdo aplica-se aos acordos de concessdo de servigos pelo sector publico ao privado, se: (a) a entidade
concedente controla ou regulamenta 0s servicos que 0 concessionario deve prestar com as infra-estruturas, a guem os
deve prestar e a que preco; (b) A entidade concedente controla — através da propriedade, de direitos de beneficiario ou
de outro modo qualquer interesse residual significativo nas infra-estruturas no final da vigéncia do acordo.

A presente interpretacdo aplica-se: (a) as infra-estruturas que o concessionario constréi ou adquire a um terceiro para
efeitos do acordo de prestacdo de servicos; (b) as infra-estruturas ja existentes, cujo acesso ao concessionario é
proporcionado pela entidade adjacente para efeitos do acordo de prestacdo de servicos.(IFRIC 12.7)

A norma implica necessariamente registar, quando tal aconteca, as fases de construcdo e a fase de operacionalizacéo,
autonomamente. Estas duas fases sdo contabilizadas com todas as respectivas consequéncias na determinacdo do rédito

Assim, ao abrigo do disposto no artigo 14 da IFRIC 12, o concessionario deve contabilizar o rédito e os custos relativos
aos servicos de construcdo ou de valorizacdo, de acordo com a IAS 11. De acordo com o pardgrafo 15 da mesma
norma, 0 concessionario que preste servicos de construcdo ou de valorizacdo, a retribuicdo recebida ou a receber pelo
concessionario devera ser reconhecida pelo seu justo valor. A retribuicdo pode corresponder a direitos sobre: (a) Um
activo financeiro; ou (b) Um activo intangivel.

Nos termos da IFRIC 12.20, o concessionario deve contabilizar o rédito e os custos relativos aos servigos operacionais
de acordo com a IAS 18.

IFRIC 19 - Extincéo de passivos financeiros através de instrumentos de capital proprio

A 23 de Julho de 2010 foi endossada pela Comissdo Europeia a IFRIC 19 com aplicacdo aos periodos anuais com
inicio em ou ap6s 1 de Julho de 2010, sendo no entanto permitida a aplicagcdo mais cedo.

Esta Interpretacéo trata 0 modo como uma entidade deve contabilizar as transac¢des em que os termos de um passivo
financeiro sdo renegociados e resultam numa emissao pela entidade de instrumentos de capital préprio em favor de um
seu credor com a resultante extincdo da totalidade ou de parte desse passivo financeiro (IFRIC 19.2).
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A emissdo de instrumentos de capital préprio por uma entidade em favor de um credor com vista & extingéo total ou
parcial de um passivo financeiro é uma retribuicdo paga de acordo com o paragrafo 41 da IAS 39. Uma entidade deve
eliminar um passivo financeiro (ou parte de um passivo financeiro) das demonstracdes da sua posi¢do financeira
guando, e apenas quando, esse passivo tenha sido extinto de acordo com o paragrafo 39 da IAS 39.

2.9. Suspensdo da negociacao

A suspensdo da negociagdo em mercado regulamentado ndo exonera a entidade, durante o periodo da suspensdo, de dar
cumprimento as obrigagdes previstas nos artigos 244.° e seguintes, conforme o disposto no n.° 3 do artigo 215.°.

2.10. Sangdes

As violagGes dos deveres de aprovacgdo, envio e publicacdo estdo sujeitas a coimas que podem atingir €5.000.000, nos
termos dos artigos 388.°, 389.° e 394.°, todos do CVM. O mesmo Caédigo prevé ainda sangOes acessorias, de entre as
quais se destaca a publicagdo da sancéo aplicada pela préatica da contra-ordenacao (artigo 404.°).

2.11. Artigo 35.° do Cddigo das Sociedades Comerciais

Nos termos do artigo 35.° do CSC sempre que resulte das contas do exercicio ou contas intercalares, ou sempre que
existam fundadas razdes para admitir que esteja perdido metade do capital social, a gestdo da sociedade deve convocar
de imediato uma AG para informar os accionistas dessa situacdo e tomar as medidas julgadas convenientes,
nomeadamente:

i) a dissolucdo da sociedade;
i) a reducdo do capital social para montante ndo inferior ao capital préprio da sociedade;
iii) a realizacdo de aumento de capital.

Nos termos do n.° 2 do artigo 171.° do CSC, com a redaccdo dada pelo Decreto-Lei n.° 19/2005 de 18 de Janeiro, a
mesma informacdo deve ser expressamente mencionada em qualquer acto externo da sociedade enquanto subsistir a
perda de capital nos termos do artigo 35.°.

A Administracdo deve ainda informar imediatamente a CMVM e o mercado de qualquer decisdo para apresentacdo em
AG quanto as propostas a que se refere o artigo 35.° do CSC.

&~ A CMVM considera que o mercado deve ser imediatamente informado caso o emitente constate que a sua situacao
econémico-financeira se enquadra neste artigo.

F A informacéo ao mercado devera ser encarada como Informacéo privilegiada, tal como estabelecido no artigo 248.°
e pode assumir a forma da proépria convocatéria de AG, devendo incluir as medidas preconizadas para sanar a
situacdo.

F As mengdes obrigatorias previstas no artigo 171.° do CSC deverao fazer referéncia expressa ao montante do capital
préprio segundo o Ultimo balango aprovado, sempre que este for inferior a metade do capital social.

2.12. Governo das Sociedades

Para o presente exercicio aplicar-se-a o Regulamento da CMVM n.° 1/2010, bem como o artigo 245.°-A. Assim, 0s
emitentes de accBes admitidos a negociacdo em mercado regulamentado, sujeitos a lei pessoal portuguesa, estdo
obrigados a publicar informacdo sobre as préaticas de governo societario elaborado de acordo com o Anexo ao
Regulamento da CMVM n.° 1/2010 mas, relativamente ao grau de cumprimento das recomendac@es, estas tém por base
0 Codigo do Governo das Sociedades de 2010.

O relatério sobre a estrutura e as praticas de governo societario deve ser divulgado em capitulo do relatério de gestdo
especialmente elaborado para o efeito ou em anexo a este, de acordo com o art. 245.°-A.
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O artigo 6.° do Decreto-Lei n.° 185/2009 veio introduzir o dever para os_emitentes de valores mobilirios, distintos
de accdes, admitidos a negociagdo em mercado regulamentado, de divulgar anualmente informacédo relativa as medidas
de governagdo da sociedade (artigo 245.°-A/4).

Os emitentes de acces devem disponibilizar integralmente o relatério do Governo das Sociedades em mddulo
auténomo do SDI, divulgagdo esta que devera ocorrer via extranet simultaneamente com as publicagBes obrigatérias
das contas anuais (Norma 12 da Instrucéo 1/2010).

A sociedade deve mencionar de forma discriminada, no Capitulo 0 do relatorio, as Recomendag¢des da CMVM de 2010,
sobre o Governo das Sociedades adoptadas e ndo adoptadas, devendo indicar, para estas Ultimas, os motivos
subjacentes ao seu ndo acolhimento.

O ponto 1.21. do Anexo | do Regulamento da CMVM n.° 1/2010 (antigo ponto 1.14 do Anexo ao Regulamento da
CMVM n.° 1/2007) estabelece que devem ser divulgados no Relatério de Governo os “Acordos significativos de que a
sociedade seja parte e que entrem em vigor, sejam alterados ou cessem em caso de mudanca de controlo da sociedade,
bem como os efeitos respectivos, salvo se, pela sua natureza, a divulgacdo dos mesmos for seriamente prejudicial para
a sociedade, excepto se a sociedade for especificamente obrigada a divulgar essas informacdes por forca de outros
imperativos legais”.

O Anexo Il do Regulamento da CMVM n.° 1/2010, por sua vez é constituido por um questionario que deve ser
preenchido com informacdo sobre o governo da sociedade, devendo o mesmo ser remetido 8 CMVM, em simultaneo
com os documentos de prestacao de contas.

A CMVM esclarece ainda o seguinte:

a) Como resulta da contraposi¢do destes preceitos com o previsto no ponto I. 20. do Anexo | do Regulamento n.°
1/2010 (antigo ponto 1.13 do Anexo ao Regulamento n.° 1/2007), os acordos em causa ndo se limitam aos
casos em que esteja previsto de modo automatico a sua entrada em vigor, alteracdo ou cessacgdo. De facto,
devem ser divulgados no relatério de governo os acordos mesmo quando essas vicissitudes dependam de
declaracdo de vontade da contraparte ou de terceiros;

b) Os preceitos em causa ndo se limitam a abranger os acordos que, na perspectiva da sociedade, sejam “medidas
defensivas”. Devem ser alvo de divulgacdo mesmo as acordos que contenham essas clausulas de mudanca de
controlo mesmo se a sociedade entenda que elas correspondem a simples “medidas de defesa” dos credores.
Pretende-se dar ao mercado a adequada informagdo nesta matéria, para que se possa avaliar em que medida
objectiva uma sociedade pode ficar vulneravel a uma mudanca de controlo e as respectivas consequéncias,
inclusivamente para que os investidores possam tomar a sua decisao fundada;

c) Quando, por qualquer razdo, a sociedade se pretenda prevalecer, de modo fundamentado, da excepgdo do
prejuizo para a sociedade previsto naqueles preceitos, deve ainda assim proceder-se & divulgagdo de modo
agregado dos valores em causa e a indicagdo do tipo de clausulas de mudanga de controlo existentes. Atente-se
que esta mesma divulgacao, relativa as condigdes essenciais dos financiamentos, onde se inclui “covenants”
que poderdo suscitar riscos de liquidez (por exemplo por ser susceptivel de se tornarem exigiveis
antecipadamente) é exigivel no anexo as demonstragdes financeiras por for¢a da aplicacdo das normas
internacionais de contabilidade, designadamente da IFRS 7.

&~ Chama-se a atencdo para o novo Regulamento da CMVM n.° 1/2010 que revogou o Regulamento 1/2007 que
impde um novo modelo de relatério do governo das sociedades.

& Aquando do envio do Relatério do Governo das Sociedades, devera ser remetida a CMVM, a informag&o a que se
refere o Anexo Il do Regulamento da CMVM n.° 1/2010.

F As Recomendacfes que séo objecto de analise e informagdo quanto ao seu grau de acolhimento, para efeito da
elaboracéo do Relatério do Governo das Sociedades incluido no Relatério de Gestdo (em anexo a este) relativo as
contas de 31 de Dezembro de 2010, é o que resulta do Cédigo do Governo das Sociedades da CMVM de 2010.
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