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Financas admitem estar a analisar a proposta de lei que acaba com os limites de voto em OPA.

Maria Teixeira Alves
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maria.alves@economico.pt

Chegou a ter caricter de urgéncia
para o Governo, mas a lei que al-
tera a blindagem de votos em
caso de Oferta Publica de Aquisi-
¢do (OPA) continua na gaveta do
Ministério das Financas. Contu-
do, o anteprojecto da alteracio do
artigo 182°-A do Cddigo de Valo-
res Mobilidrios, que esteve em
consulta publica no Verdo, nio
estd arquivado. Quem o garante é
fonte do Ministério das Finangas,
que revelou ao Didrio Econdémico
tratar-se de um diploma que
“estd a ser avaliado pelo Gover-
no”. Quando questionado se ha-
via a possibilidade de o Governo
desistir dessa alteracdo legislati-
va, a mesma fonte explicou que
“nio estd descartado, o que se
entendeu foi deixar algum espaco
interno para a andlise aos resul-

tados da consulta publica”. Mas,
adiantou fonte das Financas, “é
uma possibilidade que continua
em cima da mesa e provavelmen-
te até ao final do ano poderd vir a
ser decidido. A ideia ¢ avancar
para o ano, mas o diploma ainda
que tem de ir a Presidéncia da Re-
publica para promulgacgio”.
Recorde-se que em causa estd
a criacdo de condicdes para dina-
mizar o mercado de aquisicdes
em bolsa. No anteprojecto ficou
definido que quem langa a OPA
terd o direito, se conseguir com-
prar dois tercos do capital da visa-
da, de convocar uma assembleia-
geral de accionistas para se pro-
nunciar sobre a queda dos meca-
nismos defensivos. Nessa AG os
meios defensivos - como a limita-
¢do dos direitos de voto - ndo é
eficaz, pelo que cada accionista,
nomeadamente o que lancou a
OPA, pode votar com todo o capi-
tal que tiver. Isto levantou criticas

do Instituto Portugués de Corpo-
rate Governance (IPCG), dirigido
por Pedro Rebelo de Sousa. Isto
apesar de ser verdade que a regra
de a cada uma acgio corresponder
um voto ser politica das boas prd-
ticas internacionais de Corporate
Governance . O IPCG assim nao o
entende, pois defende que o fim

do limite de votos é bom para a
cotacdo mas nio necessariamente
para o bom governo das socieda-
des. O TPCG chegou a reunir-se
com o presidente da CMVM para
apresentar as criticas. Pedro Re-
belo de Sousa nio quis comentar,
aCMVM também nio.

O IPCG e a Associacdo de Em-
presas Emitentes de Valores Cota-
dos em Mercados (AEM) - que re-
presentam boa parte das cotadas
- sdo contra estas alteracdes, mas
ndo sdo os Unicos. O Presidente da
Republica ¢ um forte opositor a
esta alteracio porque acredita que
pde em causa os centros de deci-
sdo nacionais das empresas por-
tuguesas. Pois tende a considerar
que esta alteracido em época de
crise de liquidez ¢ tragica para os
empresdrios portugueses que nao
tém capital para se defenderem de
aquisi¢coes hostis. O Presidente
tem o poder de nio promulgar a
lei, o que no limite atrasard o pro-

cesso legislativo (aprovacgdo na
Assembleia da Republica).

Quatro cotadas, dois escrito-
rios de advogados e trés organis-
mos pronunciaram-se sobre o
fim da blindagem de estatutos em
caso de OPA durante a consulta
publica. O Ministério das Finan-
cas ainda nio divulgou os resul-
tados desta consulta mas o Didrio
Econdémico sabe que as empresas
cotadas que se pronunciaram,
entre elas a Sonae de Belmiro de
Azevedo, se manifestaram a favor
da alteracdo legislativa. Os advo-
gados consultados defenderam,
por sua vez, que se baixasse o li-
mite minimo de capital com vo-
tos, a partir do qual caem as res-
tricdes a transmissao de accdes, e
ao exercicio dos direitos de voto,
dos actuais 75% para 50%.

A verdade ¢ que a legislacio é
apontadas como dos principais
obstdculos a existéncia de OPA no
NO0SSO pais. m



