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Exposicao de Motivos

No dia 30 de junho foi publicado o Decreto-Lei n.° 77/2017, que adota medidas
alegadamente dirigidas ao financiamento de empresas no mercado de capitais.

No entanto, de forma sub-repticia, o0 Governo aproveitou para incluir no diploma uma
alteracdo “cirurgica” de significativa importancia ao Codigo dos Valores Mobiliarios (CVM)
na norma sobre imputacao de participac@es indiretas, isto &, sobre quando se consideram
pertencer ao mesmo grupo/detentor final um conjunto de varias participacfes societarias
em empresas portuguesas.

Tal alteracdo, constante do artigo 18.° do Decreto-Lei, traduziu-se no aditamento de um
novo n.° 3 ao artigo 21.° (Rela¢des de dominio e de grupo) do CVM, dispondo que “Para
efeitos do disposto nos numeros anteriores, e sem prejuizo da imputacéo de direitos de voto
a pessoa que exerca influéncia dominante, as relacGes de dominio existentes entre a mesma
pessoa singular ou coletiva e mais do que uma sociedade sdo consideradas isoladamente”.

De acordo com a fundamentacdo constante do predmbulo do Decreto-Lei, esta alteracdo
“favorece a captacdo de investimento direto estrangeiro, designadamente, entidades
infraestaduais estrangeiras com as suas proprias estratégias de internacionaliza¢éo e de
investimento”, o que parece indicar que tera tido como motivacao a intencéo de dispensar
empresas publicas estrangeiras da normal imputacdo conjunta/grupal das participaces
societarias.

Assim, até a entrada em vigor desta alteracdo, as participacdes de duas empresas publicas
de um pais estrangeiro eram imputadas conjuntamente ao seu dono final, o Estado desse
pais, o que fazia sentido, uma vez que o controlo, e o dono final, era 0 mesmo. Com a
alteracdo introduzida pelo Decreto-Lei n.° 77/2017, de 30 de junho, deixa de haver essa
imputagéo conjunta e as participa¢des sdo consideradas isoladamente.
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Estranhamente, o Governo néo explicou, nem sequer informou publicamente, dos efeitos
préaticos pretendidos com esta alteracéo legislativa ao CVM. O objetivo ndo parece ser o de
excluir a aplicabilidade das normas de deveres de comunicacdo e lancamento de oferta
publica de aquisi¢ao, ja que essa € determinada pelo célculo dos direitos de voto.

Assim, surge a davida razoavel de que o efeito pratico desta alteragdo legislativa possa ser o
de contornar os limites legais a participac@es societarias em empresas que atuam em areas
fundamentais para o interesse nacional, como sejam o operador da rede nacional de
transporte de eletricidade ou o operador da rede nacional de gas natural - atualmente a
REN, que ao abrigo da lei portuguesa (Decretos-Lei n.%s 29 e 30/2006) ndo pode ser detida
por socio que, direta ou indiretamente, detenha mais de 25% do respetivo capital social.

Se assim for, através desta alteracdo legislativa ao CVM e a revelia do disposto nas leis
sectoriais que regulam os limites de participagdo, bastaria que as participagdes societérias
fossem distribuidas por mais do que uma empresa publica de certo Estado estrangeiro para
que fosse possivel a esse Estado estrangeiro contornar o limite legal de participacdo
societaria e adquirir o controlo, direto ou indireto, de maiores participacfes societarias em
empresas portuguesas de setores e funcoes estratégicas.

Ora, o PSD continua a defender a existéncia de separacdo juridica através de limites legais
ao controlo societario de certas empresas estratégicas como o operador das redes nacionais
de eletricidade e gas natural. Do mesmo modo o PSD entende que ndo seriam aceitaveis
subterfugios legislativos para contornar tais limites legais, mais ainda se feitos de forma
encapotada e ndo transparente.

Nestes termos, ao abrigo do disposto na alinea c) do artigo 162.° e do artigo 169.° da
Constituicdo da Republica Portuguesa e ainda dos artigos 4.2, n.° 1 alinea h), e 189.° e
seguintes do Regimento da Assembleia da Republica, os Deputados abaixo assinados, do
Grupo Parlamentar do Partido Social Democrata, vém requerer a apreciacdo parlamentar
do Decreto-Lei n.° 77/2017, de 30 de junho, que “Cria medidas de dinamizacdo do
mercado de capitais, com vista a diversificacdo das fontes de financiamento das
empresas”, publicado no Diario da Republica, | Série, n.° 125, de 30 de junho de 2017.

Palécio de S&o Bento, 27 de julho de 2017
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