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LEI N.° 50/2020, DE 25 DE AGOSTO

TRANSPOSICAO DA DIRETIVA RELATIVA A DIREITOS DOS
ACIONISTAS DE SOCIEDADES COTADAS (SRD 11)

Entra hoje em vigor a Lei n.° 50/2020, de 25 de agosto, que transpde a Diretiva (UE) n.° 2017/828
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de maio de 2017, relativa a direitos dos acionistas de
sociedades cotadas no que concerne ao seu envolvimento a longo prazo (a denominada SRD I,
Shareholders Rights Directive I1). Esta lei altera e adita 0 Codigo dos Valores Mobiliarios (CVM),
adita o Regime Juridico dos Organismos de Investimento Coletivo (RJOIC) e altera o Regime Geral
das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF).

A Lei n.°50/2020, de 25 de agosto, vem aditar ao CVM novas regras com impacto sobretudo para
as sociedades emitentes de acGes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado (sociedades
cotadas), para os investidores institucionais, para os intermediarios financeiros, para os gestores de
ativos e para os proxy advisors, em especial nas seguintes matérias:

e Remuneracdo dos membros dos 6rgaos de administracao e de fiscalizacdo das
sociedades cotadas, prevendo a obrigatoriedade de estas sociedades definirem e divulgarem
uma politica de remuneracGes daqueles érgdos aprovada pela assembleia geral, bem como a
obrigatoriedade da preparacdo, pelo 6rgdo de administracdo, de um relatério anual sobre
remuneracdes (o qual pode ser substituido por um capitulo do relatério anual sobre governo
societario), a submeter a apreciagdo da assembleia geral e igualmente a divulgar.

Em face do quadro legal e regulamentar até aqui vigente e das recomendacdes do Instituto
Portugués de Corporate Governance (IPCG), salientamos as seguintes principais novidades:
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(i) A proposta de politica de remuneracdes é submetida a aprovacdo da assembleia
geral pelo menos de quatro em quatro anos e em caso de alteracdo relevante ou de
ndo aprovacao na assembleia geral anterior e passa a ter um contetdo alargado
previsto no novo artigo 26.°-C do CVM (principalmente perante a Lei n.° 28/20009,
de 19 de junho). Até a aprovacao desta politica pela assembleia geral, as praticas
remuneratorias existentes mantém-se em vigor e a politica de remuneracao aprovada
pela assembleia geral permanece em vigor até ser aprovada nova politica de
remuneracao (salvo casos excecionais de derrogacéo);

(if)  Os requisitos de transparéncia em sede de relatério anual sobre remuneragées séo
incrementados pelo novo artigo 245.°-C do CVM, por exemplo ao abrangerem a
variacdo anual da remuneracdo, do desempenho da sociedade e da remuneracao
média de trabalhadores em termos equivalentes a tempo inteiro da sociedade,
excluindo os membros dos 6rgdos de administracdo e de fiscaliza¢do, durante o0s
ualtimos cinco exercicios, apresentadas em conjunto e de modo a permitir a sua
comparacdo (cabendo a Comissdo Europeia adotar orientacoes relativamente a
apresentacdo padronizada desta informacao).

e Transac0es efetuadas pelas Sociedades Cotadas com partes relacionadas sujeitas a
novas regras legais acerca do respetivo processo de aprovacao interno e da sua divulgacao.
Como vem sendo, em parte, pratica de algumas sociedades a luz das recomendac@es do
IPCG, o0 novo artigo 249.°-A do CVM vem agora impor que as sociedades cotadas definam
um procedimento interno aprovado pelo érgdo de administracdo, com parecer prévio do
6rgdo de fiscalizacdo, mediante o qual este avalie, periodicamente, se as transagdes com
partes relacionadas sdo realizadas no ambito da atividade corrente da sociedade e em
condicdes de mercado. As transacdes que ndo cumpram estes requisitos sao sujeitas a
aprovacao do 6rgao de administracdo, precedida de parecer do 6rgéo de fiscalizacao, bem
como a obrigatoriedade de divulgagcdo quando o seu valor seja igual ou superior a 2,5% do
ativo da sociedade, salvo quando aplicavel alguma isencéo.

e Procedimentos no contexto das assembleias gerais das sociedades cotadas para
promover a participacgdo acionista, dos quais se salientam o0s seguintes aspetos:
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()  Transmissdo de informacoes pelas Sociedades Cotadas sobre 0 exercicio de
direitos, estabelecendo a obrigatoriedade destas sociedades disponibilizarem aos
intermediarios financeiros, através da entidade gestora do sistema centralizado,
informacdes padronizadas necessarias para o exercicio pelos acionistas dos direitos
inerentes as suas a¢des ou um aviso com referéncia ao local do sitio da internet onde
podem ser encontradas essas informacoes;

(i) Facilitacao do exercicio dos direitos dos acionistas pelos intermediarios
financeiros, prevendo que os intermediarios financeiros que prestam servigos de
registo e deposito de instrumentos financeiros devem tomar as medidas necessarias
para que os acionistas das sociedades cotadas possam exercer 0s seus direitos
inerentes as acgoes;

(ili)  Voto eletrdnico, acolhendo-se um mecanismo de confirmacao da rececao dos votos
expressos por essa via, a ser efetuada aos acionistas pela sociedade e pelo
intermediario financeiro que atue como representante acionista.

Identificacdo dos acionistas das sociedades cotadas, prevendo a possibilidade de estas
sociedades solicitarem a entidade gestora do sistema centralizado informacéo relativa a
identidade e a participacao detida pelos seus acionistas, devendo os intermediarios
financeiros participantes no sistema centralizado responder imediatamente & respetiva
solicitacéo.

Envolvimento dos investidores institucionais e dos intermediarios financeiros que
prestem servigos de gestao de carteiras, prevendo que estes elaborem e divulguem uma
politica de envolvimento que descreva o modo como integram o envolvimento dos
acionistas na sua estratégia de investimento, bem como informacéo sobre a aplicacdo dessa
politica e o seu sentido de voto nas assembleias gerais das sociedades cotadas em que detém
acOes (para além das regras em matéria de conflitos de interesses a que estdo sujeitos). Os
investidores institucionais passam também a divulgar os principais elementos da sua
estratégia de investimento em ac¢Ges de sociedades cotadas e acordos com gestores de ativos.

Transparéncia dos gestores de carteiras e dos consultores em matéria de votagao
(proxy advisors), prevendo que, no caso dos gestores de carteiras, estes informem
anualmente os investidores institucionais sobre a forma como a sua estratégia de
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investimento e a sua execucgdo respeitam os acordos que tenham estabelecido e, no caso dos
consultores em matéria de votacgdo, que estes divulguem ao pablico informagao sobre o seu
cddigo de conduta, sobre a preparacao dos seus estudos, sobre pareceres e recomendacdes
de voto e sobre eventuais conflitos de interesses (para além de ficarem sujeitos a deveres de
informagdo perante a CMVM).

A Lei n.°50/2020, de 25 de agosto, procede ainda a alteracéo dos artigos 85.°, 93.2, 222.°-A, 359.°,
390.°, 392.°, 394.°, 397.° ¢ 400.° do CVM, destacando-se a previsao de algumas normas
sancionatdrias essencialmente relacionadas com as matérias tratadas por aquele diploma legal.

Relativamente ao RJOIC, ¢ aditada uma nova subseccao relativa a transparéncia das sociedades
gestoras de organismos de investimento coletivo e sociedades de investimento coletivo autogeridas
autorizadas para o exercicio das atividades de gestdo de tais organismos e de gestdo discricionéria e
individualizada de carteiras por conta de outrem (salvo algumas excegdes), as quais se determina a
aplicacdo:

e Do previsto no CVM quanto a politica de envolvimento dos acionistas na sua estratégia de
investimento;

e Das regras de conflito de interesses as atividades dessas entidades nas Sociedades Cotadas;
e

e Dos deveres de transparéncia previstos no CVM, incluindo a divulgacdo de informacéo
juntamente com o respetivo relatério e contas anual.

No que diz respeito as alteracdes ao RGICSF, passa a constituir infragdo especialmente grave o
incumprimento das regras relativas a praticas e politicas remuneratorias constantes do RGICSF,
assim como a omissao de realizacdo de divulgacdes obrigatorias referentes as mesmas.

O diploma agora aprovado procede ainda a revogacao da , relativa a
revisdo do regime sancionatorio no setor financeiro em matéria criminal e contraordenacional que
regulava alguns aspetos relacionados com politicas remuneratorias de entidades de interesse publico
(transcendendo assim o universo das sociedades cotadas).
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No préximo dia 3 de setembro entra em vigor o da
Comissdo, de 3 de setembro de 2018, que estabelece os requisitos minimos no que diz respeito a
identificacdo dos acionistas, a transmissao de informacdes e a facilitacdo do exercicio de diretos dos
acionistas, incluindo os quadro-modelo a ser usados para o efeito (a semelhanca das novas regras
introduzidas pela Lei n.° 50/2020, de 25 de agosto, sobre estas matérias).

Esta publicacdo é meramente informativa, ndo constituindo fonte de aconselhamento juridico nem contendo uma analise
exaustiva de todos os aspetos dos regimes a que se refere. A informag&o nela contida reporta-se a data da sua
divulgacéo, devendo os leitores procurar aconselhamento juridico antes de a aplicar em questdes ou operagdes
especificas. E vedada a reproducdo, divulgag&o ou distribuicéo, parcial ou integral, do contetido desta publicagdo sem
consentimento prévio. Para mais informagdes, contacte-nos por favor através do endereco
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