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Sumario

Entrou em vigor, no passado dia 26 de agosto de 2020, a Lei
50/2020 de 25 de agosto, através da qual é transposta, para o or-
denamento juridico portugués, a Diretiva (UE) n.° 2017/828, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 17 de maio de 2017, conhecida
como a Diretiva dos Acionistas Il, focada no aumento da transpa-
réncia no seio das sociedades cotadas, no fomento do papel ativo
dos seus acionistas e na prossecugao de estratégias empresariais
focadas no longo prazo e sustentabilidade.

Introducao

As Ultimas crises financeiras tiveram como pano de fundo uma ex-
cessiva assungao de comportamentos de risco por parte das socie-
dades cotadas, com estratégias focadas, essencialmente, no curto
prazo e prejudiciais 3 sustentabilidade das mesmas.

Verificou-se que grande parte dos acionistas deste tipo de socieda-
des n3o tinha o conhecimento concreto dos seus direitos e compe-

téncias, pelo que, afigurou-se-lhes, tarefa drdua assumir um papel
ativo no seio das scciedades cotadas das quais faziam parte.

Ora, esta posigao dos acionistas deveu--se, em grande medida, a
falta de transparéncia existente nas sociedades cotadas, os seus
gestores e 0s seus acionistas.

A publicago desta Lei n.” 50/2020, de 25 de agosto, veio, deste
modo, transpor para o ordenamento juridico portugués o disposto
na Diretiva (UE) n.* 2017/828 do Parlamento Europeu e co Conse-
tho, de 17 de maio de 2017, a qual, por sua vez, alterou 3 Diretiva
2007/36/CE, de 11 de julho de 2007.

£m consequéncia da publicagdo da nova lei, foi alterada a redagao
do Cadigo dos Valores Mobiliarios (adiante "CVM), do Regime Geral
dos Organismos de Investimento Coletivo (adiante “RGOIC") e do
Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras
(adiante ‘RGICSF). Foi, também, revogada a Lel 28/2009, de 19 de
junho e determinou-se um regime de medidas e sangdes aplicaveis
a0 incumprimento das normas da nova lei.
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O Codigo dos valores
mobiliarios
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A identificacio e os direitos
dos acionistas

As sociedades cotadas (leia-se, 3 destas socieda-
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acionistas de socledades cotadas exergam os direitos inerentes as
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As transacoes com partes
relacionadas
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uma disciplina legal especifica, em sede societdria, para as transa-
des com partes relacionadas.

O (novo artigo 249.°-A do) CVM determina que as sociedades
cotadas tém de dispor de procedimentos intemos aprovados pelo
conselho de administragdo, com parecer prévio vinculativo do
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Caso o valor 0 transagao com a parte relacionada (que ndo cumpre
s requisitos mencionados), ascender 3 um montante comespon-
dente a 2.5% do ativo consolidada, ficam as sociedades cotadas
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O (artigo 249.-C do) CVM preve. ainda, alguns casos relativamente
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Sublinhamos que esta nova obrigagdo ndo se confunde com a
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Os investidores
institucionais, os gestores de
carteiras e consultores em
matéria de voto

Devido & crescente intervencio destas entidades em operagles
financeiras associadas as sociedades cotadas, a Lei 50/2020 vem,
ainda, introduzir uma disciplina especial para os investidores insti-
tmm&m:meﬁaam
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des cotadas, os investidores institucionais, os gestores de ativos e
consultores em matéria de voto passam a ter de divulgar, com uma
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socledades.

De facto, passa a prever-se que os investidores institucionais
que invistam em agdes cotadas em bolsa (empresas de seguros,
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invistam nos mesmos valones mebilidrios) tém de elaborar e divul-
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forma como é feito o das sociedades participa-
das, descriclo da forma de exercicio dos seus direitos d2 voto e 3
forma de cooperagdo com Qutros acionistas.

Passa também a exigir-se, nos mesmos moldes previstos para a
wmam.mammm
gias de investimento dos investidores institucionais.

J4 0s consultores em matéria de votag3o tém, também, de divuigar
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O regime geral dos
or;Fanismos de investimento
coletivo

No RGOIC procedem-se a aditamentos que tém como inteng3o
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ticas de envolvimento, bem como 3 estratégia de investimento,
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tidores institucionais.

Swedaportnqueomp'maiadoeaditadoaomc remete para
disposicBes contidas no Codigo dos Valores Mobilidrios.

No sentido do exposto, e no que resgeita a politica de envelvimento
das SGOIC, deparamo-nos com uma remissao para a disciplina legal
dos investidores institucionais; & no que toca a regras de transpa-
réncia das SGOIC, remete-se para o disposto no regime legal dos
gestores de carteiras.

Regime geral das instituicoes
de crédito e sociedades
financeiras

As alteragdes que a Lei 5072020, de 25 de agosto vem impor no
RGICSF 30 pouco relevantes, uma vez que, ndo obstante referir-se
aum tema importante — politica de remuneragdes — apenas a tra-
ta no ambito do regime sancionatdrio, considerando, desse moda,
noimmmmmmsmewm
remuneratérias constantes no RGICSF, assim como a omisséo de
Wadmmswmmmamew
derado uma infragdo especialmente grave, punivel com coimas que
variam entre os € 10,000 e os € 5.000.000.



