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Proposta de Lei que estabelece o regime de representagéo equilibrada entre
homens e mulheres na composigao de 6rgaos sociais

I. Introdugido

Através de mensagem de correlo eletronico de 25 janeiro de 2017, remetido 8 CMVM pela Exmo. Senhor
Presidente da Comiss@o de Assuntos Constitucionals, Direltos, Liberdades e Garantias, fai solicitado
parecer desta Comissdo sobre a Proposta de Lei n.? 52/XIll (doravante a “Proposta”). A Proposta em
causa, intitulada “- Proposta de Lei que estabelece o regime da representagéo equilibrada entre homens
e mulheres”, é apresentada & Assembleia da Replblica pelo Governo.

Para o efeito, procedeu-se & anélise do documento junto como anexo 1. O presente memorando pretende
sinallzar as questtes essenclais @ mais prementes identificadas na Proposta de Lel no que respeita
especificamente as "Empresas Cotadas em Bolsa”.

Il. Objeto

Nos termos da Proposta (art.® 1.°), a mesma visa estabelecer o regime da representagéo equilibrada
entre mulheres e homens nos 6rgéos de administragdo e de fiscalizagio das entidades do setor publico -
empresarial e das empresas cotadas em bolsa. '

lil. Apreciagao na generalidade
il.1. Oportunidade

As questdes que se levantam neste parecer ndo pdem em causa os objetivos identificados no predmbulo
da Proposta, antes incidem sobre a via escolhida para os atingir, traduzida nos termos em que esta
formulado o projeto de atuagéo legislativa. De facto, sendo a matéria do equillbrio de género na
.composicéo dos Orgdos socials relevante em sede societaria, deveria, em nosso entender, ser
considerada & luz dos Institutos jurldicos naclonais aplicévels & governagéo das empresas cotadas, caso
estas sejam visadas na alteragfo. Assim, entende-se que o equilibrio de género na composigio dos
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Grgéos socials devera ser equacionado num quadro global de determinag@o de requisitos a criar, de
composiglio dos orgdos soclais das empresas cotadas, e objeto de uma reflexéo integrada,
nomeadamente, com critérios julgados relevantes de qualificagéo, experiéncla e idoneidade das pessoas
em causa para 0 desempsnho de fungdes neste tipo de sociedades.

Note-se que em sede de governo das sociedades revelam-se contraproducentes as solu¢bes uniformes,
Ja que se em algumas socledades podera fazer sentido o objetivo de cumprimento de um determinado
raclo de representagéio de género, dependendo de critérios especificos (como a dimenséo, abertura ou
n&o ao mercado, setor de atuacio), em outras isso podera redundar em perda de valor acionista.

Os dados apresentados pela Comissdo Europeia, bem como os casos especificos dos Estados-Membros
apresentados adiante, revelam néo s6 uma grande disparidade entre os Estados-Membros em termos de
representagdo do sexo sub-representado, mas também nas medidas tomadas quanto a esta matéria. Por
exemplo, no caso dos 6rgdos ndo executivos das empresas, algu ns Estados-Membros optaram por quotas
obrigatérias (caso da Franga), outros optaram por sistemas mistos (caso da Alemanha), enquanto outros
optaram pela autorregulagédo (caso da Suécia). Na presente proposta de lei, da-se preferéncia a um
sistema de quotas obrigatérias para as empresas cotadas em bolsa (para além das restantes entidades
identificadas). Todavla, convém assinalar que as empresas cotadas francesas tiveram um perfodo de 6
anos para atingir a quota de 40% de representagéio do sexo sub-representado. Na presente proposta de
lel, embora a quota proposta seja Inferior, & proposto que as empresas cotadas na bolsa assegurem uma
representacéo de 33,3% do sexo sub-representado a partir de 1 de janeiro de 2020, nos seus 6rgéos de
administracdo e de fiscalizagfo. Sendo que a representagéo das mulheres nos 6rgéos de administragéo
ou fiscalizag#io nas empresas portuguesas situa-se atualmente em 14.2%', o prazo proposto pela presente
proposta de lei pode vir a ser demasiado curto, e impossivel de cumprir para as empresas visadas?.

As quotas propostas pela presente proposta de lel seriam aplicaveis aos 6rgdos de administragdo e de
fiscalizag8o das empresas cotadas em bolsa. Sublinhamos que todas as medidas adotadas nos Estados-
Membros inclusive nos abaixo analisados, bem como as que constam da proposta da Comiss&o Europeia
também abaixo referida, s6 instituem quotas para os 6rgéaos nao-executivos das empresas cotadas
em bolsa’. Consequentemente consideramos que Portugal ndo deveria ir além do que foi aprovado

European Commission Factsheet Gender balance on

2 Se tivermos em conta que a presente proposta de lei sé seré aprovada em 2017 as malores empresas cotadas na bolsa portuguesa
terdo dois anos para cumprir com as quotas previstas na presente proposta lel.

3 A Gnica excegdo a esta regra 6 Italla, onde foram introduzidas quotas para os érgdos executivos @ néo executives. Assinalamos
também que em Italia a Commissione Nazlonale per le Scociefd e la Borsa (Consob), & autoridade competente para supervisionar o
cumprimento das quotas pelas socledades cotadas. Em caso de incumprimento a Consob pode aplicar colmas, bem como anular a
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noutros Estados-Membros, de forma a ndo afetar a competitividade das empresas portuguesas bem como
a sua capacidade de selecionar as pessoas mais competentes para os seus orgéos executivos. Quanto
ao valor proposto de 33,3% do sexo sub-representado, a mesma encontra-se dentro da média das quotas
utilizadas noutros Estados-Membros®, pelo que ndo vemos objec&io quanto ao valor proposto.

Por fim, & luz dos dados resultantes do factsheet citado no ponto 1l do enquadramento comunitério abaixo
exposto:

o Em 2011 a Comisséio Europela Imp6s requisitos de autorregulacéo &s grandes empresas cotadas
em matéria de equillbrio de género na composigéio dos respetivos orgéos de superviséo/
fiscalizagéo;

o Verificou-se, um ano depois, a inexisténcia de progressos, tendo sido adotada uma Proposta de
Diretiva do Parlamento Europeu db Conselho relativa & melhoria do equilibrio entre homens e
mulheres no cargo de administrador ndo-executivo das empresas cotadas em bolsa e a outras
medidas conexas;,

o [Essa diretiva ndo chegou a ser aprovada, permanecendo a sua negociagdo no Conselho
“suspensa” até esta data;

e Entretanto, varios pafses tomaram medidas legislativas c;u recomendatérias neste sentido,
adotando quotas; '

o Em Portugal, até esta data, néo existe nenhuma obrigagio legal (ou de indole autorregulatéria)
que cubra a diversidade de género nos 6rgdos de administragsio e fiscalizagdo das empresas
cotadas, uma vez que a versdo do cddigo recentemente sujelto a consulta no IPCG, que Inclul
recomendacdes sobre essa questio, ndo foi ainda adotada pelos emitentes;

o Os palses que adotaram quotas foram os que mals melhorias mostraram no seu percurso rumo &
diversidade de género;

o Todavia, mesmo sem adotar qualquer medida concreta, segundo os dados da Comisséo
Europeia®, a representagio do sexo sub-representado em Portugal aumentou 8,7% entre outubro
2010 e abril 2016 (estando Portugal atuaimente no 14 lugar entre 28 Estados Membros).

Parece-nos, assim, mais adequada a adogdo de um mecanismo legislativo ou autorregulatério de
légica “comply or explain” como é defendido mais abaixo no nosso comentario no ponto IV alinea a) do
presente memorando.

nomeaqao dos membros do orgﬁo de admmlstragéo em causa.
ari : es/storles/documenti variiserFiles/quotercsa d

4 Cf European Commlssion Factsheet Gender balance on corporate boards. pags 6 el.
5 C.f. European Commission Factsheet, Gender balance on corporate boards, pag. 3.
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iIl.2. Enquadramento Nacional

O predmbulo do presente diploma aduz as seguintes justificagdes para apresentagdo e oportunidade da
Proposta de Lei:

e Desequilibrio do nimero de homens e de mulheres nos postos de deciséo;

o Natureza do desequilfbrio é histérica e estrutural, devendo ser contrariado mediante a adogdo de
medidas concretas;

» Necessidade de igualdade nas diversas dimensoes do mercado de trabalho, através da promogao
de uma politica de. paridade, quer nos cargos dirigentes dos servigos e organismos da
Administragdo Puablica, quer nos 6rgaos de administragdo e de fiscalizagdo das empresas;

o Insuficléncia da legislagdo nacional que permita alcangar as metas europelas relativas & presenga
de mulheres nos cargos dirlgentes dos servigos e organismos da Administragéio Pubilca e nos
orgdos de administragéo e de fiscallzagéo das empresas;

o As estratéglas de estimulo e autorreguiaglo, com resolugBes de caréter ndo vinculativo ou
voluntarista ndo produziram as mudangas necessdrias para quebrar os mecanismos que
impedem uma representagdo mais equilibrada na lideranga destas empresas e organizagdes;

o Necéssidade de formular exigéncias claras quanto aos objetivos a alcangar no que diz respeito a
paridade da repreéentaqéo, a transparéncia do processo de recrutamento e s obrigagdes em
matéria de apresentagéo de relatérios relativos & diversidade entre os sexos na ocupagdo de
cargos dirigentes dos servigos e organismos da Administragdo Plblica e na composigio dos
orgaos de administrago e de fiscalizagdo das empresas.

O atual quadro nacional aplicivel a “Empresas Cotadas em Bolsa” é composto pelos seguintes
instrumentos:

= Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 19/2012, de 8 de margo, que pretendgu promover a
presenga plural de mulheres e de homens nos 6rgaos de administragéo e de fiscalizagdo das
entidades do sector empresarial do Estado e das empresas do sector privado cotadas em bolsa;
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s Resolugdo do Conselho de Ministros n.° 103/2013, de 31 de dezembro, que aprovou o V plano
nacional para a igualdade de género, cidadania e ndo discriminaggo e que, inter alla, pretende
fortalecer a implementagéo de planos para a igualdade de género nas empresas privadas,

° Resoluc;éo do Conselho de Ministros n.° 11-A/2015, de 6 de margo, tendo em vista a celebragéo,
com as empresas cotadas em bolsa, de um compromisso que promova um malor equillbrio na
representago de mulheres e de homens nos respetivos conselhos de administrag&o,
pressupondo, por parte das empresas, a vinculagdo a um objetivo de representagéo de 30% do
sexo sub-representado, até final de 2018;

e Lei n.° 46/2014, de 28 de julho, que no &mbito da transposigéo da Diretiva n.° 2013/36/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho, autorizou o governo a legislar quanto aos
requisitos de adequacgdo dos membros dos 6rgdos de administragéo e fiscalizagéo e dos titulares
de cargos com fungBes essenclals nas instituigBes de crédito e socledades financeiras, impondo,.
nomeadamente, que a polltica interna de selegdo e avaliagdo dos membros dos érgdos de
administragdo e fiscalizagdo deve promover a diversidade de qualificagies e competéncias
necessarias para o exercicio da fungao, fixando objetivos para a representagdo de homens e
mulheres e concebendo uma politica destinada a aumentar o nimero de pessoas do género sub-
representado com vista a atingir os referidos objetivos, 0 que veio a ser acolhido no atual artigo
30.° do Regime Geral das Instituigdes de Crédito e Socledades Financeiras aprovado pelo
Dacreto-Lel n.° 208/92, de 31 de dezembro,

Il.3. Enquadramento Comunitério

0 principio da igualdade de género constitui um dos principios fundamentais da Unido Europela. Foi pela
primeira vez consagrado no Tratado de Roma em 1957, onde se previa o principio da igualdade de
remuneragio enfre homens e mulheres no mercado de trabalho.

Hoje em dia, vérias disposigdes de direito primério da Uni&o Europeia consagram o principio da igualdade
entre homens e mulheres. O artigo 3.° n.°3 segundo paragrafo do Tratado da Unido Europeia, dispde que
a Uni&o promove a igualdade entre homens e mulheres. O artigo 8.° do Tratado do sobre o Funcionamento
da Unido Europeia (TFUE), dispGe “que na realizagéo de todas as suas agGes, a Unido teré por bbjefivo
promover a igualdade entre homens e mulheres”. O artigo 157.° do TFUE consagra o principio da igualde
de remuneragio entre homens e mulheres. Por fim, a Carta dos Direitos Fundamentais da Uni&o Europeia,
dispde, no seu artigo 23.° que deve ser garantida a igualdade entre homens e mulheres em todos os
dominios (...) ressalvando que este principio ndo obsta que se tomem medidas que “prevejam regalias
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especificas a favor do sexo sub-representado”.

Estas normas de direito priméario tem servido de base legal para apresentagéo e adog&o de varias medidas
de direito secundario, como por exemplo a Diretiva 2010/41/UE do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 7 julho de 2010, relativa & aplicagdo do principio da igualdade de tratamento entre homens e mulheres
que exercam uma atividade independente.

Tendo em conta que a proposta de lel nos é submetida no caso em apreco visa, infer alfa, garantir uma

maior representagéo do sexo sub-representado nos érgdos de administragdo e fiscalizagéo das empresas

cotadas em bolsa, cabe agora analisar as medidas tomadas pela Unido Europeia nesta matéria.

il - Propostas e medidas tomadas pela Comissdo Europeia

e Plano de ag3o para igualdade de género 2016-2019 (Strategic Engagement for Gender Equality
2016-2019)
O Plano d'agdio para Igualdade de género 2016-2019 da Comisséo Europela fol publicado em
dezembro de 20158, e visa dar seguimento & Estratégia da Comisséio Europele para Igualdade de
homens e mulheres 2010-20157. Esta nova estratégia da Comisséio Europela para Igualde de género
visa, entre outros objetivos, promover uma maior representagio do sexo sub-representado nos érgéos
de administragdo empresas cotadas em bolsa, em particular nos cargos de administrador néo-
executivo. A fim de atingir uma maior representagéio do sexo sub-representado nos cargos de

administragdo das empresas cotadas em bolsa, a Comiss&o Europeia propde-se tomar as seguintes
medidas:

o Continuar a promover adogdo pelo Parlamento Europeu e o Conselha da proposta de Diretiva
relativa & melhoria do equilibrio entre homens e mulheres no cargo de administrador n&o-
executivo das empresas cotadas em bolsa e a outras medidas conexas®,

o Continuar a recolher e a divulgar dados sobre a representagdo das mulheres em cargos com
poder de decisdo relevante (high decision-making positions),

o Ponderar medidas de forma a melhorar o equilibrio enfre os sexos nos processos de decisdo
politica, e continuar a encorajar os Estados Membros e apoiar as atividades das autoridades

8 Stratagfc engagemenr for gender equalny 2018-2019 pags. 12 6 27: hitp:/fec eurapa.au/iustice/gendar-

8 Proposta de Dlretiva do Parlamento Europeu do Conselho re?atlva 4 melhoria do equllibrio entre homens e mulheres no cargo de

administrador ndo-executivo das empresas cotadas em bolsa e a outras medidas conexas: hitp:{feur-lex.europa.cufiegal-
content/PT/TXT{?qid=14411084732318uri=CELEX:52012PC0614
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nacionais que promovam um maior equilibrio de representagéo dos sexos nos processos de
decis3io politica e nos cargos publicos (gender balance in political and public decision-making
positions).

» Proposta de Diretiva do Parlamento Europeu do Conselho relativa & melhoriado equilibrio entre
homens e mulheres no cargo de administrador ndo-executivo das empresas cotadas em bolsa
e a outras medidas conexas.

No dia 14 de novembro de 2012, a Comisso Europela apresentou uma proposta de Diretiva do
Parlamento Europeu e do Conselho relativa & melhoria do equilibrio entre homens e mulheres no
cargo de administrador néo-executivo das empresas cotadas em bolsa®.

Esta proposta de Diretiva visa assegurar uma representagéo de 40% do sexo sub-representado nos
cargos de administraggo ndo executivos das empresas cotadas em bolsas. A proposta de Diretiva
também prevé, que os Estados-Membros devem “assegurar que as empresas cotadas em bolsa
assumem compromissos individuais quanto a uma representagéo equilibrada entre homens e
mulheres a nivel dos administradores executivos, a atingir até 1 de janelro de 2020, ou, no caso das
empresas cotada em bolsa que sejam empresas publicas, até 1 de janeiro de 2018"9. Neste Gltimo
caso, ndo é sugerida uma percentagem de representagéo.

Quanto as sangGes por incumprimento da representagdo de 40% do sexo sub-representado nos
6rgéos n3o executivos, embora a Diretiva dé aos Estados-Membros bastante margem para definigdo
das mesmas, a duas sangbes recomendadas pela Diretiva s&o:

o aplicagéio de coimas;

o nulidade ou anulagso, decretada por um 6rgéo jurisdicional, da nomeagéo ou da eleigao de
administradores na@o-executivos que viole as disposigdes nacionais adotadas nos termos do
artigo 4.°, n.° 1.

Por fim, assinalamos que esta proposta de Diretiva encontra-se atualmente “parqueada” no Conselho
por falta de acordo entre os Estados-Membros nesta matéria.

o Pacto Europeu para a Igualdade entre Homens e Mulheres (2011-2020)
O Conselho da Unido Europeia (Conselho) aprovou, nas conclusdes de 7 de Margo de 2011, um Pacto

9 +

Idem
10 Astigo 5.° da prqposta de Diretiva do Parlamento Europeu do Conselho relativa & melhoria do equilibrio entre homens e
mutheres no cargcj de administrador ndo-executivo das empresas cotadas em bolsa e a outras medidas conexas
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Europeu para a Igualdade entre Homens e Mulheres''.Nessa medida, o Conselho insta que sejam
tomadas medidas adequadas a nivel dos Estados-Membros e, se for caso disso, a nivel da Unido
Europeia, nomeadamente nos seguintes dominlos. i) pér termo as disparidades entre homens e
mulheres e a combater a segregacdo sexista no mercado de trabalho, ii) promover um melhor
equilibrio entre vida profissional e familiar para as mulheres e para os homens, lii) combater todas as
formas de violéncia contra as mulheres.

Nestes domintos, destacam-se a seguintes medidas que podem eventualmente ser aplicadas a
representacdo das mulheres nos érgdos de administragdo das empresas cotadas em bolsa:

o Promover a valorizagdo das mulheres na vida politica e econémica e desenvalver o espirito
empresarial das mulheres;

o Incentivar os parceiros sociais e as empresas a desenvolver e a aplicar efetivamente iniciativas
a favor da igualdade entre-homens e mulheres e a promover planos de igualdade entre
homens e mulheres no local de trabalho; e ainda

o Promover aigualdade de particlpagéo das mulheres e dos homans no processo de tomada de
declséio a todos os nivels @ em todos os dominios, a fim de utllizar plenamente todos os
talentos.

Nessa medida sublinha-se que o Pacto Europeu para Igualdade entre Homens e Mulheres encoraja
os Estados-Membros a promover a igualdade de participago das multheres e dos ‘homens no
processo de tomada de decisdo, deixando aos Estados-Membros a decisdo quanto as medidas a
tomar nesta matéria.

Il - Factsheet da Comissdo Europeia

Em Julho de 2016 a Comissdo Europeia divulgou uma factsheet sobre equilibrio de género nos érgéos
societdrios' de onde se podem retirar os seguintes factos essenciais:

o “On average, only 23.3 % of board members of the largest publicly listed companies in the EU are
women. This marks a significant increase from 11.9 % in 2010 when the European Commission first

i Pacto Europeu para a lgualdada antre Homens -] Mulheres (2011 2020) Mmmmmggj_
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put the issue of women in leadership positions high on the political agenda. However, there is still a
very long way to go if we are to achieve gender balance.”

» “In April 2016, the average share of women on the boards of the largest publicly listed companies
registered in the EU-28 Member States reached 23.3 %. This represents a rise of 0.6 percentage points
since the last data collection in October 2015. There are only ten countries — France, Sweden, italy,
Finland, the Netherlands, Latvia, Germany, the United Kingdom, Denmark and Belgium — in which
women account for at least a quarter of board members”.

o ‘In 2011 it [the European Commission] called for credible self-regulation by companies to ensure better
gender balance in companies' supervisory boards. One year later it became clear that progress was
not visible, which Is why in November 2012 the Commission put forward a law - a legislative initiative
alming to accelerate the progress towards a more balanced representation of wormen and men on
boards of listed companies).” '

o “From 2003 to 2010 the share of women on boards rose from 8.5 % to 11.9 %, an increase of 3.4
percentage points (pp) or an average of 0.5 pp/year. From October 2010 to April 2016, the share has
risen 11.4 pp in five and a half years, an average of 2.1 pp/year, more than four times the previous rate
of change.”

e “From October 2010 to April 2016 the share of women on boards increased in 23 of the 28 Member
States. The largest percentage point increases were recorded In Italy (+25.5 pp), France (+24.8 pp),
Belgium (+16.1 pp), Germany (+14.6 pp), Slovenia (+14.1 pp), the United Kingdom (+13.7 pp) and the
Netherlands (+13.2 pp). Most of the significant improvements took place in countries that have taken
legislative action and/or had an intensive public debate on the issue.”

|V" LiL:atlis

A. Alemanha

Em Margo de 2015, o Bundestag'® aprovou uma lei (Frauenquote)™ que visa assegurar uma malor
representagdo do sexo sub-representado nos 6rgdos de administragdo, nomeadamente das empresas
cotadas em bolsa. No entanto, antes de procedermos a anélise deste diploma, é necessério enquadrar o
sistema de governo das sociedades existente na Alemanha.

Tipicamente, o governo das grandes empresas alemés cotadas na bolsa é composto por i) uma

13 parlamento Federal alemao.

' Detalhes sobre esta le! podem ser encontrados neste link: htt:/www lexalogy.com/ibrary/detell aspx7g=5d9103dc-381c-4418-
9087-g412b917cdap
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assembleia de acionistas, ii) um conselho de supervisdo, iii) um conselho de administragdo. O direito
alem&o impbe uma estrita separagéo entre os Grgdos de superviséio e os 6rgéos executivos de uma
empresa.

O conselho de administragéo & o érgéo responsével pela gestio e representagéio da empresa. J4 conselho
de supervisdo tem como principal fungdo supervisionar o conselho administragdio, sendo que os seus
membros nfo estdo envolvidos na gestdo quotidiana da empresa. Nesse conselho de supervisdo tém
assento representantes dos acionistas e representantes dos trabalhadores, dando expresséo a um regime
singular de co-deferminagéo. Por fim, os estatutos da empresa tém que prever um conjunto de matérias
que s6 podem ser tratadas pelo conselho de administragio com consentimento do conselho de
supervisdo.

Feito este ponto prévio, passamos de seguida analise das medidas previstas na Frauenquote. De acordo
com este diploma, as malores empresas aleméas cotadas em bolsa deverdo assegurar 1 de janeiro de
2016, que os seus conselhos de supervisdo sdo compostos, pelo menos em 30%, pélo sexo sub-
representado sem cargos executivos. Apenas as maiores empresas cotadas na bolsa (e.g. com mais 2,000
trabalhadores), sdo obrigadas a respeitar esta quota. As decisdes de nomeagio que ndo respeitem a
quota obrigatéria sdo consideradas nulas. A nulldade da nomeag&o é depois sanada em Tribunal, j& que
caberéa érgéos judicials nomear os membros dos 6rgéios do conselho de supervisdio, de forma assegurar
que a empresa em causa cumpre com a lel. Note-se, pols, que nfio h& quotas obrigatérias para o conselho
de administrag8o executivo das empresas alemés, mas somente para o seu 6rgdo de superviséo.

As restantes empresas cotadas em bolsa que néo estéio sujeitas a quotas obrigatérias (e.g. com mals 500
trabalhadores mas menos de 2,000) dever&o estabelecer as suas préprias quotas para os seus consethos
de administragdio e para os seus conselhos de superviséio. Estas empresas deverdo estabelecer as suas
quotas a 30 de setembro 2015 e atingi-las até de 30 de junho 2017. Caso ndo consigam atingir as quotas
que determinaram, deverdo explicar publicamente os motivos pelos quais as metas ndo foram atingidas,
ndo estando previstas outras cominagdes na lei.

> Balango da medida: Segundo os dados da Comiss&o Europeia'® o peso do sexo sub-representado
na Alemanha era de 27,2% em abril de 2016 nas maiores empresas cotadas alema3s.

15 ¢.f, supra. Nota 7.
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B. Suécia

Neste Estado-Membro, segundo as informagdes que temos disponiveis, as questdes relacionadas com a-
paridade de representagéo de homens e mulheres nos érgéaos de administragéo estdo previstas no cédigo
de governo das sociedades (Swedish Corporate Governance Code'®). Estamos portanto no &mbito da
autorregutagdo.

O cbdigo de governo das sociedades ndo prevé quotas para as mulheres nos 6rgdos de administragéo ou
de fiscalizagdo das empresas cotadas. No entanto, estas sdo encorgjadas a adotarem politicas de
paridade, bem como assegurar a representatividade das mulheres nos seus diversos érgdos de
administraggo.

» Balango da medida: Segundo os dados de 15 de junho de 2016 pela Swedish Corporate Governance
Board'" a proporg&o de representagdio do sexo sub-representado nos Conselhos de administragdo
das empresas cotadas na bolsa na Suécia aumentou 2,7% estando atualmente nos 31,6%. Nas
maiores empresas suecas a representagdo do sexo sub-representado nos Conselhos de
administrag@o encontra-se atuaimente em pelo menos 35%. Se for utllizado o método de céleulo
proposto pela Comiss8o Europela, a representagdo das mulheres nos Conselho de administragdo das
empresas suecas é de 34% o que corresponde a um aumento 2,2%.

C. Franga

Neste Estado-Membro foi aprovado, a 27 janeiro de 20118, uma lei que visa promover uma maior
representagdo das mulheres nos 6rgdos de administragdo das empresas cotadas em bolsa. Para bem
compreender os efeitos desta lei, é necessério fazer um enquadramento sumério dos sistemas de
governagao das sociedades andnimas existentes em Franga.

As sociedades andnimas em Franga podem optar por um sistema de governagdo monista ou dualista. O
sistema monista, utilizado pela grande maioria das empresas cotadas em bolsa, consiste i) numa
assembieia de acionista, ii) num Conselho de administragdo, iii) @ um Conselho executivo (COMEX)
presidido pelo diretor geral (CEQ). Este Gltimo pode presidir ou ndo ao Conselho de administragdo, sendo
que se presidir utiliza o "titulo” de PDG (Président-directeur général).

Nesta medida, o COMEX executa as orientacdes estratégicas da empresa que séo definidas pelo conselho

‘m DL WWW.
17 Swedish C

orporat

18 ol du 27 janvier 2011 relative a la représentation équilibrée des femmes et des hommes au sein des conseils d'administration et
de survelllance et & 'égalité professionneile :
s/fwww legifrance.g ria exte.do?ci
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de administragéo. Este Ultimo, para além de definir as orienta¢Ges estratégicas da empresa supervisiona
o cumprimento das mesmas pelo COMEX, e delibera sobre todas as questdes relevantes ao bom

funcionamento da empresa, sem prejuizo dos poderes conferidos a assembleia de acionistas e no respeito
do objeto social da empresa'®,

No sistema dualista, para além da assembleia de acionistas, o governo da sociedade é composto i) por
um Conselho de supervisdo e ii) um Conselho executivo (Directoire). Neste sistema os poderes executivos
estéo concentrados no Directoire®, enquanto a principal fungéio do conselho de superviséio & controlar
atividade do conselho executive?!. Por fim, ambos os érgéios t8m que ser independentes um do outro??.,

A Lei de 27 de janeiro de 2011 introduziu um sistema de quotas para as maiores empresas francesas, o
que inclui nomeadamente as que se encontrem cotadas na bolsa. Nessa medida, as empresas abrangidas
por este diploma deverdo assegurar uma representacdo de 40% do sexo sub-representado no conselho
de administrag&o ou de supervis&o® em 2017. Donde, também em Franca, a imposigdo legal de quotas
limita-se ao exerciclo de fungbes ndo executivas ou de supervisio.

» Balango da medida: Segundo os dados de Outubro de 2016 apresentados pelo Haut Comité de
Gouvernement d'Entreprise? 42,6% das empresas do CAC 40 tinham atingido a quota dos 40% de
representagdo do sexo sub-representado. No entanto apesar desta média positiva, cabe referir que 9
empresas do CAC 40 ainda ndo cumpriam a quota prevista na lel.

w Artlgo L225-35 ° do cédigo comerclal francés'

23 Dependendo sea empresa é governada em slstema monlsta ou dualtsta
24 Rapport annuel du Haut Comné de Gouvemement d'Entreprise
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IV. Apreciagiio na especialidade

a) Questdo genérica: Compatibillzagéo da Proposta de Lei com o Regime Juridico aplicavel &
nomeagéo de Orgdos Soclals em socledades cotadas

E entendimento da CMVM que a imposig8o de quotas a sociedades cotadas, tal como a proposta o faz,
constitui uma via de agdo para a consecugio dos objetivos visados menos adequada, proporcional e eficaz
do que outras vias possiveis. Admite-se como melhor solugéo, caso se pretenda seguir a via legislativa e
ndo aguardar a efetiva aplicagdo do novo Cddigo do Governo das Sociedades, um mecanismo
regulamentar de l6gica “comply or explain”. Esse sistema poderia ser definido numa resolugio do conselho
de ministros (ou, no limite, num diploma legislativo), que fixaria quotas a atingir, mas simultaneamente
estabeleceria um mecanismo de comply or explain que permitiria s empresas que nio estivessem em
condi¢bes de respeitar as quotas fundamentar as suas razbes, competindo & CMVM avaliar se e em que
medida a justificaga@o é razoével e usar poderes de enforcement caso concluisse negativamente.

Um regime imperativo como o proposto estaria, como foi demonstrado, bastante além do estabelecido nos
paises da UE, mesmo considerando aqueles onde existem regimes legais imperativos (vg Alemanha e
Franga), onde o perimetro de empresas abrangidas é mais exiguo e apenas se contempla o caso dos
administradores ndo executivos. .

Por Gltimo, importa mencionar que a Diretiva 2014/95/UE, que vem aditar a alinea g) ao n.° 1 do art. 20°
da Diretiva 2013/34/su, | passa a exigir &s socledades cotadas a divulgagéo, na declaragéio de governo
da sociedade, da politica de diversificagio aplicada pela empresa relativamente aos seus érgéos de
administragdo, de diregdo e de superviséo, por exemplo, em termos de sexo, 0s objetivos dessa politica
de diversificag&o, a forma como fol aplicada e os resultados no periodo de referéncia.

A Diretiva, que esta em atualmente em curso de transposigéo para o ordenamento juridico interno, prevé
que “caso essa polftica ndo seja aplicada, a demonstragao deve conter uma explicagéo para esse facto”,
através da sua incorporagio na declaraggo sobre o governo da sociedade. Ou seja, a Diretiva parece
seguir a tégnica ‘comply or explain', que j& se encontra suficientemente testada e amadurecida, a nivel
europeu e com resultados crescentemente positivos, no dominio das obrigagtes relacionadas com o
cumprimento de codigos de governo das sociedades e que tem consagragdo no quadro regulatério
nacional desde 1999 no mesmo dom/nio, através de um Regulamento da CMVM.

Importa alinhar o contetido da Proposta de Lei com as disposig¢Ges relacionadas que decorrem do diploma
da transposigdo da Diretiva 2014/95/UE, sem criar complexidade adiclonal para as empresas.
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b) Artigo 5.° n° 2 alinea {Incumprimento):

O presente diploma prevé aplicagdio de uma sangdo pecunidria compulséria &s empresas cotadas em
bolsa, caso ndo cumpram com os limiares previstos na presente proposta. No nosso entender, a redagéo
atual desta norma suscita diversas questbes, para as quais se recomenda uma andlise aprofundada.

Assinala-se em primeiro lugar, que a redagéo do n.° 2 do artigo 5.° coloca um problema de competéncia,
pois ndo define qual é a autoridade administrativa competente para aplicagdo da sangao. Salienta-se, que
a luz do principio da legalidade, os 6rgaos da administracdo piblica ndo podem exercer poderes que nao
Ihes foram conferidos por lei e, por conseguinte, revela-se necessario estabelecer qual sera o érgédo
administrativo competente para determinar a aplicagdo da sang¢ao prevista neste artigo.

o preémbulo do Decreto-ei n® 262/83%, que introduziu o art. 829°-A do Cédigo Civil dispde que a sangdo
pecunidria compulsdria “visa em suma, uma dupla finalidade de moralidade e de eficécia, pois com ela se
reforga a soberania dos tribunais, o respefto pelas suas decisGes e o prestigio da justiga, enquanto por
outro lado se favorece a execugdo especifica das obrigagGes de prestagdo de facto ou de abstengéo
infunglvels’. A natureza da sangéo pecuniéria compulséria como Instrumento que visa assegurar o
cumprimento das decistes dos Tribunais, encontra-se Igualmente consagrado no Direito Administrativo,
nomeadamente no n.° 2 do artigo 3.° do Cédigo de Processo nos Tribunals Administrativos?®, que prevé
ljguaimente a possibliidade desses Tribunais aplicarem sangdes pecunidrias compulsérias de modo
assegurar a efetividade das suas decisdes, fungéio essa que resulta igualmente da jurisprudéncia do
Supremo Tribunal Administrativo®. Pensada inicialmente para o exercicio da fungdo jurisdicional pelo
Poder Judicial, tem vindo a ser igualmente atribuida a algumas autoridades reguladoras independentes
no ambito das suas fungdes de enforcement e de sangdo pela vioclagdo de normas de interesse publico
sectorial®®,

25 Dgcreto-lel n.°262/83; hitps;
+ V. 2

% Disp&e o n.° 2 do artigo 3.° do Cdédigo de Processo nos Tribunais Administrativos, que “Por forma a assegurar a efetividade da
tutela, os tribunais administrativos podem fixar oficiosamente um prazo para o cumprimento dos deveres que Imponham &
Administragéo e aplicar, quando tal se justifique, sangGes pecunidrlas compulsérias.”

T GF. Acérddio do Supremo Tribunal Administrativo, 26 de setembro 2013, em que o Tribunal citando o Professor Calvéo da
Siiva salienta que , "a sangdo pecuniéria compulsérla é a ameaga pare o devedor de uma sam;&o pecunlérla, ordenada palo julz,

28 C.F. Ac6rdéo do Supremo Tribunal Administrativo, 26 de setembro 2013, em que o Tribunal citando o Professor Calvo da Sliva
sallenta que , "a sang8o pecunidria compulséria é a ameaga para o devedor de uma sang&o pecunlérla, ordenada pelo julz para a
hbétesa _ de ela néo obedeoer a : !
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Assinale-se que a previsdo de uma sangdo pecunidria compulséria deve obedecer a estritos limites de
razoabilidade na sua fixagéo atendendo a que se traduz numa forte intervengao ptiblica sobre a atividade
das empresas, para além de dever ser compativel no seu quantum e no modo com o principio
constitucional da proporcionalidade.

Pelos motivos expostos, reitera-se que seria mais adequado criar um mecanismo de Iégica “comply or
explain” bastante exigente, dotando-o de mecanismos de enforcement que implicassem a prestagdo de
informagéo detalhada e de justificacBes rigorosas, em particular para as situagdes de incumprimento.

O referido sistema de légica “comply or explain” poderia ser estabelecido através de uma resolugéo do
conselho de ministros (ou, no limite, num diploma legislativo), que fixaria os objetivos a atinglr requerendo
simultaneamente que quem n#o estivesse em condigbes de cumprir esses objetivos prestasse a
expiicag8o fundamentada das suas razées (que sempre seria objeto de divulgacéo nos termos do n.° 7 da
Proposta), competindo & CMVM avaliar se e em que medida a justificacso é adequada e usar poderes de
enforcement (incluindo sancbes contraordenacionals, se necessdric) caso concluisse negativamente.
Sugere-se ainda que seja dado tempo suficiente &s empresas para atingir tals limiares de representagéo
do género sub-representado, no minimo, 5 anos.

Decorrido esse periodo deveria haver uma avaliagéo dos resultados e, caso se verifique que os objetivos
néo fbram atingidos, a consequente evolugdo para uma formulagio mals “intrusiva”, sobre a forma de lei
imperativa que imponha as quotas a cumprir (eventualmente até em transposigio de Diretiva que
entretanto venha a ser aprovada).

c) Artigo 6.° n° 2 alinea b) (Planos para a igualdade):

O presente diploma prevé que as empresas cotadas em bolsa elaborem anualmente planos para a
igualdade, que deverdo seguir o previsto no Guido para a Implementagéo de Planos de Igualdade que se
encontra disponivel no sitio na Internet da Comiss&o para a Cidadania e Igualdade de Género (CIG).

N&o descurando os méritos desse guiéio, questiona-se os motivos pelos quais é imposto um modelo
especifico s empresas cotadas em bolsa.

Nessa medida, propSe-se que seja dada liberdade &s empresas cotadas em bolsa, para escolherem os.
“guides” que entenderem adequados para implementar o plano de igualdade previsto no presente diploma,
podendo essas mesmas empresas, quando enviarem os seus planos & CIG, indicar qual fol o guido
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utilizado para elaborar o plano de igualdade.
d) Artigo 7.° n.° 3 (Acompanhamento)

A presente proposta estabelece um dever de comunicagio & CIG, por parte das empresas cotadas,
relativa a qualquer alteragéio & composigéo dos seus érgéos de administracéo e de fiscalizag8o. Por
conseguinte, assinala-se que as empresas cotadas em bolsa j& estdo sujeitas a diversos deveres de
comunicagdo de composigdo dos seus drgaos de administragdo e de fiscalizagio, representando estes
deveres um custo para essas empresas, pelo que devera ser ponderada a consagragéo em sede legal de
mais um dever de comunicagdo de composigio dos ¢rgaos de administragéo.

Por conseguinte, podera ser mais adequado a previsdo de uma obrigagéo para as empresas em cotadas
bolsa de divulgagdo e manutengdo de uma lista atualizada da composi¢do dos seus drgdos de
administragdo e de fiscalizagdo no seu sitio na internet, medida essa que se entende ser suficiente para
assegurar um acompanhamento da aplicagédo do presente diploma pela CIG.

e) Artigo 10.° (Articulagdo de competéncias) e Artigo 11.° (Aplicacéo)

O presente diploma remete para regulamentagéo posterior a definigéio da articulagéo das competéncias
que atribui &8 CMVM, & CIG e & Comissdo para a Igualdade no Trabalho e no Emprego (CITE). A este
respeito, questiona-se a necessidade de se prever em sede regulamentar a articulagéio de competénclas
para efeitos do presente diploma. Assinala-se, que as competénclas atribuldas & CMVM na presente
proposta limitam-se & declaragéo de incumprimento dos limiares previstos no n.° 1 do artigo 4.°, néo se
vislumbrando a necessidade de articulagdo com outras entidades para a verificagio do cumprimento
desses mesmos limiares, bem como para o envio da referida declaragdo de incumprimento.

Por fim, questiona-se igualmente a necessidade de definigdo por déspacho do membro do Governo
responsével pela drea da igualdade das medidas necessarias para a aplicagiio da presente proposta de
lei. No nosso entender, j& estando previstas no presente diploma normas que permitem: (i) acompanhar o
aumento da representatividade do sexo sub-representado nas empresas cotadas em bolsa, (ii) sangdes
em caso de incumprimento, (ili) o envio dos planos para & igualdade & CIG, (iv) a possibilidade da CIG
emitir recomendages sobre esses planos, (v) o envio pela CIG ao membro do Governo de que depende
de um relatério anual de execugao da presente proposta de lei (vi) um relatério de avaliagio de aplicagéo
do presente diploma decorridos cinco anos desde a sua entrada em vigor, questiona-se que medidas
adicionais sdo necessarias para assegurar a sua aplicagao.
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V. Os Principios de Bom Governo dirigidos ao Estado e &4s empresas por ele detidas

A Resolugdo do Conselho de Ministros (RCM) n.° 49/2007, de 28 de Margo?® definiu os Principios de Bom
Governo dirigidos ao Estado (enquanto acionista e stakeholder) e 4s empresas por ele detidas. E atribuido
um especial enfoque ao principio da transparéncia, ao controlo de risco e & prevengéo de conflitos de
interesse, incentivando a exceléncia do governo societario e, em concreto para o caso sub judice a
promogao da igualdade entre homens e mulheres.

A Diregao-Geral do Tesouro e Flnangas, na qualidade de entidade que exerce a fungéio acionista e tutelar
do Estado promove e monitoriza a aplicagéo no Setor Empresarlal do Estado (SEE) das melhores praticas
nesse ambito, ndo havendo, que se conhega, agéo sancionatdria nesta area.

Ora, principios de bom governo ndo sfio menos relevantes no contexto do SEE. O acionista Estado
representa, em rigor, “11 milhdes de acionistas” que merecem beneficiar (ainda que indiretamente) de
mecanismos de governo, transparéncia e fiscalizag3o idénticos ao que estéo ao dispor dos acionistas das
sociedades comerciais em geral.

Nestes termos, recomenda-se, por um lado, uma atualizagdo dos Principios de Bom Governo dirigidos ao
Estado e as empresas por ele detidas a luz da atualizagio, pela OCDE, da publicagiio OECD Guidelines
on Corporate Governance of State-Owned Enterprises®.

Conclusdes

o N3o se questionam os objetivos identificados no predmbulo do diploma, mas, sim, os exatos
termos em que a atuagdo regulatéria foi aqui formulada e a sua autonomizagéo em diploma legal
especifico; )

¢ A matéria da diversidede na composigéo dos érgéos sociais é matéria muito relevante em sede
societdria e devera ser conslderada, nas suas diversas vertentes, & luz dos institutos jurldlcoé
naclonals aplicavels & governagéo das empresas cotadas; '

o Nestes termos, entende-se que esta matéria seria mals adequadamente tratada num quadro
global a estabelecer, dos requisitos de composigéo dos drgéos soclals e de fiscalizagéo das
empresas cotadas e objeto de reflex&io integrada, nomeadamente com os demals critérios julgados
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relevantes para o desempenho de fungdes neste tipo de sociedades, como a qualificagdo, a
experiéncia e/ou idoneidade das pessoas em causa.

e Assim, e & luz do exposto quanto ao tratamento conferido a esta matéria nos demais paises da
Uni&o Europeia, € nosso entendimento que, nesta fase, o regime previsto na Proposta nio deve
ser aplicado nesta forma as empresas cotadas, em relagdo as quals faria mais sentido
adotar um mecanismo (regulatério ou autorregulatério) de l6gica “comply or explain™. Esse
sistema poderia ser definido numa resolugéo do conselho de ministros (ou, no limite, num diploma
legielativo), que fixarla os objetivos a atingir, exigindo 4s empresas que ndo estivessem em
condigBes de os cumprir a explicagéio fundamentada das respetivas razdes (que sempre serla
objeto de divulgag8o nos termos do n.° 7 da Proposta), competindo & CMVM avaliar se e em que
medida a justificacio é razodvel e usar poderes de enforcement (incluindo sangbes contra-
ordenacionais, se necessario) caso concluisse negativamente. Sugere-se ainda que seja dado
tempo suficlente @s empresas para atingir os limiares de representacio do género sub-
representado, no minimo, 5§ anos. Decorrido esse periodo deveria haver uma avaliagdo dos
resultados e, caso se verifique que os objetivos ndo foram atingidos, a consequente evolugdo para
uma formulag&o mais “infrusiva”, sobre a forma de lel imperativa que imponha as quotas a cumprir.

* Recomenda-se também a atualizagéo dos Principios de Bom Governo dirigidos ao Estado e as
empresas por ele detidas a luz da atualizag&o, pela OCDE, da publicagdo OECD Guidelines on
Corporate Governance of State-Owned Enterprises.

Lisboa, 17 de fevereiro de 2017



