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DIRECTIVAS

DIRECTIVA 2007/36/CE DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
de 11 de Julho de 2007

relativa ao exercicio de certos direitos dos accionistas de sociedades cotadas

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado que institui a Comunidade Europeia,
nomeadamente os artigos 44.° e 95.°,

Tendo em conta a proposta da Comisséo,

Tendo em conta o parecer do Comité Econdémico e Social Euro-
peu (1),

Deliberando nos termos do artigo 251.° do Tratado (?),

Considerando o seguinte:

()

Na sua Comunicacdo ao Conselho e ao Parlamento Euro-
peu, de 21 de Maio de 2003, intitulada «Modernizar o
direito das sociedades e reforcar o governo das socieda-
des na Unido Europeia — Uma estratégia para o futuros,
a Comissio indicou que deveriam ser tomadas novas
iniciativas especificas com vista a reforcar os direitos
dos accionistas de sociedades cotadas e que os problemas
relativos a votagdo transfronteirica deveriam ser urgente-
mente resolvidos.

Na Resolucio de 21 de Abril de 2004 (3), o Parlamento
Europeu expressou o seu apoio as inten¢des da Comissio
de reforcar os direitos dos accionistas, em particular me-
diante o alargamento das normas de transparéncia, do
direito de voto por procuragdo, da possibilidade de par-
ticipagdo nas assembleias-gerais através de meios electro-
nicos e do exercicio transfronteirico do direito de voto.

Os accionistas com direitos de voto deverdo poder exer-
cer esses direitos, dado que sdo reflectidos no preco pago

() JO C 318 de 23.12.2006, p. 42.
(%) Parecer do Parlamento Europeu de 15 de Fevereiro de 2007 (ainda

ndo publicado no Jornal Oficial) e decisio do Conselho de 12 de
Junho de 2007.

() JO C 104 E de 30.4.2004, p. 714.

pela aquisi¢do das ac¢des. Além disso, sendo uma condi-
¢do indispensavel para o bom governo das sociedades, o
controlo eficaz por parte dos accionistas deverd ser faci-
litado e incentivado. E, pois, necessirio adoptar medidas
para aproximar as legislagdes dos Estados-Membros nessa
direccdo. Por conseguinte, deverdo ser eliminados os obs-
taculos ao exercicio do direito de voto pelos accionistas,
como a subordinacdo do exercicio desse direito ao blo-
queio das acg¢des durante um determinado periodo antes
das assembleias-gerais. Contudo, a presente directiva ndo
afecta a legislagdo comunitdria em vigor sobre unidades
de participagdo emitidas por organismos de investimento
colectivo ou sobre unidades de participacdo adquiridas ou
cedidas em tais organismos.

A legislagdo comunitdria em vigor ndo ¢ suficiente para
alcancar este objectivo. A Directiva 2001/34/CE do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 28 de Maio de
2001, relativa 2 admissdo de valores mobilidrios a cota-
¢do oficial de uma bolsa de valores e a informacio a
publicar sobre esses valores (¥, centra-se na informagdo
que os emitentes devem divulgar no mercado e, portanto,
ndo se refere ao processo de votacdo dos accionistas em
si mesmo. Além disso, a Directiva 2004/109/CE do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 15 de Dezembro de
2004, relativa a harmonizagdo dos requisitos de trans-
paréncia no que se refere as informagdes respeitantes aos
emitentes cujos valores mobilidrios estio admitidos a
negociagdo num mercado regulamentado (°), impde aos
emitentes a obrigacdo de facultar certas informacdes e
documentos relevantes para as assembleias-gerais, mas
tais informagdes e documentos devem ser facultados no
Estado-Membro de origem do emitente. Por conseguinte,
deverdo ser estabelecidas determinadas normas minimas
para proteger os investidores e promover um exercicio
harmonioso e eficaz dos direitos dos accionistas, decor-
rentes da titularidade de acgbes com direito a voto.
Quanto a outros direitos para além do direito de voto,
os Estados-Membros sdo livres de alargar a aplicacdo
dessas normas minimas as ac¢des sem direito de voto,
desde que a essas ac¢des ndo se apliquem jd essas nor-
mas.

(%) JOL 184 de 6.7.2001, p. 1. Directiva com a tiltima redaccio que lhe
foi dada pela Directiva 2005/1/CE (JO L 79 de 24.3.2005, p. 9).

() JO L 390 de 31.12.2004, p. 38.
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Uma parte significativa das ac¢des de sociedades cotadas
¢ detida por accionistas que ndo residem no Estado-Mem-
bro em que a sociedade tem a sua sede social. Os accio-
nistas ndo residentes deverdo poder exercer os seus direi-
tos relativos as assembleias-gerais com a mesma facili-
dade que os accionistas residentes no Estado-Membro
em que a sociedade tem a sua sede social. Tal exige a
eliminagdo dos obsticulos existentes, que prejudicam o
acesso dos accionistas ndo residentes a informagdo rele-
vante para a assembleia-geral e o exercicio dos direitos de
voto sem comparecéncia fisica na assembleia-geral. A
eliminagdo destes obstdculos deverd igualmente beneficiar
os accionistas residentes que ndo possam ou ndo queiram
comparecer na assembleia-geral.

Os accionistas deverdo poder exercer o seu direito de
voto com conhecimento de causa durante a assembleia-
-geral ou antes desta, independentemente do seu local de
residéncia. Todos os accionistas deverdo dispor do tempo
suficiente para analisar os documentos destinados a apre-
sentacdo em assembleia-geral e determinar o sentido da
votagdo correspondente as ac¢des que titulam. Para tanto,
deverdo ser informados atempadamente da realizagdo da
assembleia-geral e deverd ser-lhes fornecida toda a infor-
magdo que se pretende apresentar na assembleia-geral.
Devem ser exploradas as tecnologias modernas que ofe-
recem a possibilidade de tornar a informacio imediata-
mente acessivel. A presente directiva pressupde que todas
as sociedades cotadas jé disponham de um sitio internet.

Em principio, os accionistas deverdo ter a possibilidade
de inscrever pontos na ordem de trabalhos da assem-
bleia-geral e de apresentar projectos de deliberagio rela-
tivos a esses pontos. Sem prejuizo dos diferentes prazos e
das regras actualmente utilizados na Comunidade, o exer-
cicio desses direitos deverd estar sujeito a duas regras
bdsicas, designadamente, a de que o eventual limiar exi-
gido para o exercicio desses direitos ndo deverd ser supe-
rior a 5 % do capital social da sociedade e a de que todos
os accionistas deverdo, em qualquer caso, receber a ver-
sdo final da ordem de trabalhos a tempo de se prepara-
rem para o debate e a votacdo relativamente a cada um
dos seus pontos.

Todos os accionistas deverdo, em principio, ter a possi-
bilidade de fazer perguntas relacionadas com os pontos
da ordem de trabalhos da assembleia-geral e de receber
uma resposta, mas deverd deixar-se ao critério dos Esta-
dos-Membros a determinacio das regras relativas a forma
e ao momento da apresentacdo das perguntas e das res-
pectivas respostas.

As sociedades ndo deverdo enfrentar obstdculos juridicos
ao proporcionarem aos seus accionistas meios de parti-
cipagdo electrénica na assembleia-geral. A possibilidade
de votar sem comparecer pessoalmente a assembleia-ge-
ral, seja por correspondéncia, seja por via electrénica, ndo
deverd ser sujeita a outros condicionalismos além dos
necessarios para a verificagio da identidade e a seguranga
das comunicagdes. Todavia, tal ndo deverd impedir os
Estados-Membros de aprovarem regras destinadas a asse-
gurar que os resultados da votagdo reflictam, em todas as

(10)

(12)

circunstancias, a vontade dos accionistas, nomeadamente
regras destinadas a resolver as situa¢des em que ocorram
ou sejam reveladas novas circunstincias depois de um
accionista ter votado por correspondéncia ou por via
electronica.

O bom governo das sociedades exige um procedimento
de votagdo por procuragio harmonioso e eficaz. Assim,
ha que eliminar as restri¢des e os condicionalismos exis-
tentes, que tornam a votagio por procuragio complicada
e onerosa. Mas, o bom governo das sociedades exige
também salvaguardas adequadas contra a possibilidade
de se abusar deste tipo de votagdo. Por conseguinte, o
procurador deverd ser obrigado a respeitar as instrucdes
que eventualmente tenha recebido do accionista e os
Estados-Membros deverdo ter a possibilidade de adoptar
medidas apropriadas que assegurem que o procurador
ndo defenda outros interesses que ndo sejam os do ac-
cionista, independentemente da razio que tenha estado
na origem do conflito de interesses. As medidas contra
eventuais abusos podem consistir, designadamente, em
regimes a adoptar pelos Estados-Membros para regular
a actividade daqueles que recolhem activamente procura-
¢des ou que efectivamente tenham recolhido mais do que
um determinado niimero significativo de procuragdes, a
fim de garantir, nomeadamente, um grau adequado de
fiabilidade e de transparéncia. No quadro da presente
directiva, os accionistas beneficiam sem restri¢des do di-
reito de designar tais pessoas como procuradores para
comparecerem as assembleias-gerais e votarem em seu
nome. A presente directiva ndo afecta, porém, as regras
ou sang¢des que os Estados-Membros possam impor a tais
pessoas nos casos em que os votos tenham sido expres-
sos mediante utilizacdo fraudulenta das procuracdes reco-
lhidas. Além disso, a presente directiva ndo obriga de
modo nenhum as sociedades a verificar se os procurado-
res votaram de acordo com as instrugdes dos accionistas
que 0s nomearam.

Sempre que se encontram envolvidos intermedidrios fi-
nanceiros, a eficicia da votacdo sujeita a instrugOes de-
pende, em larga medida, da eficicia da cadeia de inter-
medidrios, atendendo a que, frequentemente, os investi-
dores nio conseguem exercer os direitos de voto ineren-
tes as suas acches sem a cooperagdo de cada um dos
intermedidrios da cadeia, que podem néo ter um interesse
econémico nas acgdes. Para permitir aos investidores o
exercicio dos seus direitos de voto em situagdes trans-
fronteirigas, ¢, por conseguinte, importante que os inter-
medidrios facilitem o exercicio dos direitos de voto. A
Comissdo deverd dar maior atencdo a esta questio no
ambito de uma recomendagdo, a fim de assegurar que
os investidores tenham acesso a servicos de votagdo efi-
cazes e que os direitos de voto sejam exercidos em con-
formidade com as instrucdes dadas por esses investidores.

Mesmo tratando-se de uma matéria importante de go-
verno das sociedades, o momento anterior a assem-
bleia-geral em que os resultados da votagdo exercida
por via electrénica ou por correspondéncia sdo revelados
ao 6rgio de administragdo, gestdo ou supervisio, bem
como ao publico, pode ser determinado pelos Estados-
-Membros.
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(13)  Os resultados da votagio deverdo ser estabelecidos atra-
vés de métodos que reflictam as inten¢des de voto ex-
pressas pelos accionistas e deverd ser assegurada a sua
transparéncia apds a assembleia-geral, pelo menos através
do sitio internet da sociedade.

(14)  Atendendo a que o objectivo da presente directiva, ou
seja, permitir que os accionistas exercam eficazmente os
seus direitos em toda a Comunidade, ndo pode ser sufi-
cientemente realizado pelos Estados-Membros com base
na legislacdo comunitdria existente e pode, pois, devido a
dimensdo e aos efeitos da ac¢do prevista, ser melhor
alcancado a nivel comunitirio, a Comunidade pode
adoptar medidas, em conformidade com o principio da
subsidiariedade consagrado no artigo 5.° do Tratado. Em
conformidade com o principio da proporcionalidade con-
sagrado no mesmo artigo, a presente directiva ndo excede
0 necessdrio para atingir aquele objectivo.

(15)  De acordo com o ponto 34 do Acordo Interinstitucional
«Legislar melhor (!), os Estados-Membros sio encoraja-
dos a elaborar, para si proprios e no interesse da Comu-
nidade, os seus proprios quadros, que ilustrem, na me-
dida do possivel, a concordéncia entre a presente direc-
tiva e as medidas de transposicdo, e a publicd-los,

ADOPTARAM A PRESENTE DIRECTIVA:

CAPITULO 1
DISPOSICOES GERAIS

Artigo 1.°
Objecto e dmbito de aplicacio

1. A presente directiva estabelece os requisitos do exercicio
de certos direitos dos accionistas associados a ac¢des com di-
reito de voto nas assembleias-gerais das sociedades que tém sede
social num Estado-Membro e cujas accdes estdo admitidas a
negocia¢do num mercado regulamentado situado ou em funcio-
namento num Estado-Membro.

2. O Estado-Membro competente para regulamentar as ma-
térias abrangidas pela presente directiva é aquele em que a
sociedade tem a sua sede social, e as referéncias a «ei aplicdvel»
dizem respeito a lei desse Estado-Membro.

3. Os Estados-Membros podem isentar da aplicagio da pre-
sente directiva os seguintes tipos de sociedades:

a) Organismos de investimento colectivo, na acep¢io do n.° 2
do artigo 1.° da Directiva 85/611/CEE, de 20 de Dezembro
de 1985, que coordena as disposi¢des legislativas, regula-

() JO C 321 de 31.12.2003, p. 1.

mentares e administrativas respeitantes a alguns organismos
de investimento colectivo em valores mobilidrios
(OICVM) ();

b) Organismos cuja tnica finalidade seja o investimento colec-
tivo de capitais fornecidos pelo piiblico, cujo funcionamento
esteja sujeito ao principio da reparticdo dos riscos e que ndo
procurem assumir o controlo juridico ou o controlo da
gestdo em relagdo a qualquer dos emitentes dos seus inves-
timentos subjacentes, desde que esses organismos de investi-
mento colectivo estejam autorizados e sujeitos a supervisio
por parte das autoridades competentes e que tenham um
depositirio com fungdes equivalentes as previstas na Direc-
tiva 85/611/CEE;

¢) Sociedades cooperativas.

Artigo 2.°
Defini¢des

Para efeitos da presente directiva, entende-se por:

a) «Mercado regulamentado», um mercado tal como definido no
ponto 14 do n.° 1 do artigo 4.° da Directiva 2004/39/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de Abril de 2004,
relativa aos mercados de instrumentos financeiros ();

b) «Accionista», a pessoa singular ou colectiva reconhecida
como accionista pela lei aplicavel;

¢) «Procuragdo», a outorga por um accionista de poderes de
representacdo a uma pessoa singular ou colectiva para em
seu nome exercer a totalidade ou parte dos seus direitos na
assembleia-geral.

Artigo 3.°
Outras medidas nacionais

A presente directiva ndo impede os Estados-Membros de impo-
rem outras obrigacdes as sociedades, nem de tomarem outras
medidas destinadas a facilitar o exercicio pelos accionistas dos
direitos a que a mesma se refere.

CAPITULO 1I
ASSEMBLEIAS-GERAIS DE ACCIONISTAS

Artigo 4.°
Igualdade de tratamento dos accionistas

A sociedade deve assegurar a igualdade de tratamento de todos
0s accionistas que se encontrem na mesma situagdo no que se
refere a participagdo e ao exercicio dos direitos de voto nas
assembleias-gerais.

() JO L 375 de 31.12.1985, p. 3.
() JO L 145 de 30.4.2004, p. 1.
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Artigo 5.°
Informacio prévia a assembleia-geral

1. Sem prejuizo do n.° 4 do artigo 9.° e do n.° 4 do artigo
11.° da Directiva 2004/25/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 21 de Abril de 2004, relativa as ofertas publicas
de aquisi¢do ('), os Estados-Membros devem assegurar que a
sociedade emite a convocatdria para a assembleia-geral numa
das formas previstas no n.° 2 do presente artigo, até ao vigé-
simo primeiro dia que antecede o dia da assembleia-geral.

Os Estados-Membros podem determinar que, se as sociedades
derem a todos os accionistas a possibilidade de votagdo por via
electronica, a assembleia-geral de accionistas possa decidir emitir
a convocatéria para uma assembleia-geral, que ndo seja a anual,
numa das formas previstas no n.° 2 do presente artigo, até ao
décimo quarto dia que antecede o dia da assembleia. Essa deci-
sdo deve ser tomada por uma maioria ndo inferior a dois tercos
dos votos correspondentes as acgdes ou ao capital subscrito
representado e por um prazo que ndo ultrapasse a data da
assembleia-geral anual seguinte.

Os Estados-Membros ndo sdo obrigados a aplicar os prazos
minimos previstos no primeiro e segundo pardgrafos para emi-
tirem a convocatéria da segunda ou subsequente assembleia-
-geral por falta do quérum exigido para a primeira reunido,
desde que o presente artigo tenha sido cumprido aquando da
primeira convocatéria, ndo tenha sido inserido nenhum ponto
novo na ordem de trabalhos e tenham decorrido pelo menos
dez dias entre a dltima convocatéria e a data da assembleia-
-geral.

2. Sem prejuizo de outros requisitos de notificagio ou pu-
blicacdo, estabelecidos pelo Estado-Membro competente nos ter-
mos do n.° 2 do artigo 1.°, a sociedade deve emitir a convo-
catoria referida no n.° 1 do presente artigo de modo a assegurar
um acesso rapido a mesma de forma ndo discriminatéria. O
Estado-Membro deve exigir a sociedade que utilize meios de
comunicagdo que oferecam garantias suficientes de divulgacio
eficaz da informacdo junto do publico em toda a Comunidade.
O Estado-Membro ndo pode impor a obrigagdo de se utilizarem
exclusivamente meios de comunicacio cujos operadores se en-
contrem estabelecidos no seu territério.

O Estado-Membro ndo é obrigado a aplicar o primeiro pard-
grafo as sociedades que possam identificar os nomes e endere-
¢os dos seus accionistas a partir do registo actualizado de ac-
cionistas, desde que a sociedade esteja obrigada a enviar a con-
vocatéria a cada um dos accionistas registados.

Em qualquer dos casos, a sociedade ndo pode cobrar despesas
especificas por emitir a convocatéria do modo prescrito.

3. Da convocatéria referida no n.° 1 devem constar, pelo
menos:

() JO L 142 de 30.4.2004, p. 12.

a) A hora e o local exactos da assembleia-geral e a respectiva
ordem de trabalhos proposta;

b) Uma descrigdo clara e precisa dos procedimentos a respeitar
pelos accionistas para poderem participar e votar na assem-
bleia-geral, que inclua informacio sobre:

i) Os direitos dos accionistas ao abrigo do artigo 6.°, desde
que estes possam ser exercidos apés a emissdo da con-
vocatoria, e do artigo 9.°, bem como dos prazos para o
exercicio desses direitos; a convocatdria pode limitar-se a
indicar os prazos de exercicio desses direitos, desde que
refira que sio facultadas informagdes mais detalhadas
sobre esses direitos no sitio internet da sociedade,

ii) O procedimento de votagdo por procuracio, nomeada-
mente os formuldrios a utilizar para esse efeito e os
meijos através dos quais a sociedade pode receber, por
via electrénica, notificagdo da nomeagio de procurado-
res, e

i) Se for esse o caso, os procedimentos de votagdo por
correspondéncia ou por meios electrénicos;

) Se for esse o caso, a data de registo definida no n.° 2 do
artigo 7.° e o esclarecimento de que s6 quem seja accionista
nessa data tem o direito de participar e votar na assembleia-
-geral;

d) O local e a forma como pode ser obtido o texto integral,
ndo resumido, dos documentos e dos projectos de delibera-
¢do referidos nas alineas c) e d) do n.° 4;

e) O endereco do sitio internet em que serdo facultadas as
informacdes referidas no n.° 4.

4. Os Estados-Membros devem assegurar que, num prazo
continuo, com inicio até ao vigésimo primeiro dia que antecede
o dia da assembleia-geral e que inclua o dia da assembleia, a
sociedade faculte aos seus accionistas no seu sitio internet, pelo
menos, a seguinte informacio:

a) A convocatdria referida no n.° 1;

b) O ntmero total de accdes e dos direitos de voto na data da
convocagdo (incluindo totais separados para cada categoria
de accdes, quando o capital da sociedade esteja dividido em
duas ou mais categorias de acgdes);

¢) Os documentos a apresentar a assembleia-geral;
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d) Um projecto de deliberagio ou, caso nio seja apresentada
qualquer os projectos de deliberagdo, uma observagio de um
6rgdo competente da sociedade, a designar de acordo com a
lei aplicavel, para cada ponto inscrito na ordem de trabalhos
da assembleia-geral; além disso, os projectos de deliberagio
apresentados pelos accionistas devem ser aditados logo que
possivel apos serem recebidos pela sociedade;

e) Se for esse o caso, os formuldrios a utilizar para a votagio
por procuragio e para a votagdo por correspondéncia, salvo
se estes forem enviados directamente a cada accionista.

Sempre que, por motivos técnicos, os formuldrios referidos na
alinea €) ndo possam ser disponibilizados na internet, a socie-
dade indica no seu sitio internet a forma como podem ser
obtidos em versdo impressa. Nesse caso, exige-se que a socie-
dade envie gratuitamente os formuldrios por via postal a todos
os accionistas que o solicitem.

Sempre que, ao abrigo do n.° 4 do artigo 9.° ou do n.° 4 do
artigo 11.° da Directiva 2004/25/CE, ou do segundo pardgrafo
do n.° 1 do presente artigo, a convocatéria da assembleia-geral
for emitida mais tarde do que o vigésimo primeiro dia que
antecede o da assembleia, o prazo especificado no presente
ntmero deve ser reduzido em conformidade.

Artigo 6.°

Direito de inscrever pontos na ordem de trabalhos da
assembleia-gerale de apresentar projectos de deliberagio

1.  Os Estados-Membros devem garantir que os accionistas, a
titulo individual ou colectivo, tenham o direito de:

a) Inscrever pontos na ordem de trabalhos da assembleia-geral,
desde que cada ponto seja acompanhado de uma justificagio
ou de um projecto de deliberagio a aprovar na assembleia-
-geral; e

b) Apresentar projectos de deliberacdo relativos a pontos ins-
critos ou a inscrever na ordem de trabalhos da assembleia-
-geral.

Os Estados-Membros podem estabelecer que o direito previsto
na alinea a) s6 possa ser exercido em relagdo a assembleia-geral
anual, desde que os accionistas, a titulo individual ou colectivo,
tenham o direito de convocar ou de solicitar a sociedade que
convoque uma assembleia-geral que ndo seja uma assembleia-
-geral anual com uma ordem de trabalhos que inclua, pelo me-
nos, todos os pontos solicitados por esses accionistas.

Os Estados-Membros podem estabelecer que esses direitos sejam
exercidos por escrito (apresentados por via postal ou electré-
nica).

2. Quando qualquer dos direitos especificados no n.° 1 esti-
ver sujeito & condicio de o accionista ou os accionistas em
causa deterem uma participagdo minima na sociedade, essa par-
ticipagdo ndo pode ser superior a 5% do capital social.

3. Cada Estado-Membro deve fixar um prazo tnico, com
referéncia a um ntmero especifico de dias anteriores a data
da assembleia-geral ou da convocatéria, dentro do qual os ac-
cionistas possam exercer o direito previsto na alinea a) do n.° 1.
Do mesmo modo, cada Estado-Membro pode fixar um prazo
para o exercicio do direito referido na alinea b) do n.° 1.

4. Os Estados-Membros devem assegurar que, caso o exerci-
cio do direito referido na alinea a) do n.° 1 implique uma
alteragdo da ordem de trabalhos da assembleia-geral ja comuni-
cada aos accionistas, a sociedade faculte uma ordem de traba-
lhos revista na mesma forma que a ordem de trabalhos anterior,
com antecedéncia em relagio a data de registo aplicavel tal
como definido no n.° 2 do artigo 7.%, ou, se ndo for aplicavel
qualquer data de registo, com antecedéncia suficiente em relago
a data da assembleia-geral, por forma a permitir a outros accio-
nistas nomear um procurador ou, se for esse o caso, votar por
correspondéncia.

Artigo 7.°
Requisitos de participacio e votacio em assembleia-geral

1. Os Estados-Membros devem garantir que:

a) Os direitos dos accionistas de participarem nas assembleias-
-gerais e votarem em relagdo a quaisquer das acgBes de que
sgjam titulares ndo sejam sujeitos a qualquer condicio de
depésito, transferéncia ou registo das acgdes a favor de outra
pessoa singular ou colectiva antes da assembleia-geral; e

b) Os direitos dos accionistas de venderem ou transferirem as
respectivas ac¢des durante o perfodo compreendido entre a
data de registo, na acepgio do n.° 2, e a assembleia-geral a
que aquela se aplica ndo sejam sujeitos a nenhuma restri¢io
a que ndo estejam sujeitos noutra altura.

2. Os Estados-Membros devem prever que os direitos dos
accionistas de participarem e votarem em assembleias-gerais
em relacdo as suas ac¢des sejam determinados em relagdo as
acgdes de que sdo titulares numa data especifica anterior a
assembleia-geral («data de registo).

Os Estados-Membros n3o sio obrigados a aplicar o primeiro
pardgrafo as sociedades que possam identificar os nomes e
enderecos dos seus accionistas a partir do registo actualizado
de accionistas no dia da assembleia-geral.
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3. Os Estados-Membros devem assegurar que seja aplicavel a
todas as sociedades uma tnica data de registo. Todavia, um
Estado-Membro pode estabelecer uma data de registo para as
sociedades que tenham emitido ac¢Bes ao portador e outra para
as que tenham emitido ac¢des nominativas, desde que se aplique
uma Unica data de registo as sociedades que tenham emitido
ambos os tipos de accdes. A data de registo ndo deve preceder
em mais de trinta dias a data da assembleia-geral a que se aplica.
Na aplicacdo da presente disposicio e do n.° 1 do artigo 5.°,
cada Estado-Membro assegura que decorram pelo menos oito
dias entre a dltima data em que é autorizada a convocagdo da
assembleia-geral e a data de registo. Estas duas datas ndo sdo
incluidas na contagem do nimero de dias. Todavia, nos casos
previstos no terceiro pardgrafo do n.° 1 do artigo 5.°, um
Estado-Membro pode exigir que decorram pelo menos seis
dias entre a tltima data em que é admissivel a segunda convo-
cagdo ou a convocagdo subsequente da assembleia-geral e a data
de registo. Estas duas datas ndo sdo incluidas na contagem do
namero de dias.

4. A prova da qualidade de accionista s6 pode ser sujeita aos
requisitos necessrios para assegurar a identificagdo dos accio-
nistas e apenas na medida em que esses requisitos sejam pro-
porcionais para atingir esse objectivo.

Artigo 8.°
Participacio na assembleia-geral por meios electrénicos

1. Os Estados-Membros devem permitir que as sociedades
proporcionem aos seus accionistas qualquer forma de participa-
¢do em assembleias-gerais por meios electrénicos, nomeada-
mente alguma ou todas as seguintes formas de participagio:

a) Transmissdo em tempo real da assembleia-geral;

b) Comunicagio nos dois sentidos em tempo real, que permita
aos accionistas intervir na assembleia a partir de um local
distante;

¢) Um mecanismo de votacdo, antes ou durante a assembleia-
-geral, sem necessidade de nomear um procurador que esteja
fisicamente presente na assembleia.

2. A utilizagio de meios electrénicos para permitir que os
accionistas participem na assembleia-geral s6 pode ficar sujeita
aos requisitos e condicionalismos necessrios para assegurar a
identificagdo dos accionistas e a seguranca das comunicagdes
electrénicas, e apenas na medida em que sejam proporcionais
aos objectivos a atingir.

A presente disposi¢do ndo prejudica quaisquer disposicdes legais
que os Estados-Membros tenham aprovado ou possam aprovar
relativamente ao processo decisério da sociedade para a intro-

ducdo ou implementagio de qualquer forma de participagio por
meios electrénicos.

Artigo 9.°
Direito de interpelagio

1. Todos os accionistas tém o direito de fazer perguntas
relacionadas com pontos da ordem de trabalhos da assem-
bleia-geral. A sociedade deve responder as perguntas colocadas
pelos accionistas.

2. O direito de fazer perguntas e a obrigacdo de resposta
ficam sujeitos as medidas que os Estados-Membros possam to-
mar, ou permitir que as sociedades tomem, para assegurar a
identificagdo dos accionistas, a preparagio e o bom funciona-
mento das assembleias-gerais e a protec¢do da confidencialidade
e dos interesses comerciais das sociedades. Os Estados-Membros
podem autorizar as sociedades a dar uma resposta global a
perguntas que tenham o mesmo teor.

Os Estados-Membros podem estabelecer que se considera dada
uma resposta se a informacdo relevante estiver disponivel em
formato de pergunta e resposta no sitio internet da sociedade.

Artigo 10.°
Voto por procuracio

1. Todos os accionistas tém o direito de nomear qualquer
outra pessoa singular ou colectiva como seu procurador para
participar e votar em seu nome numa assembleia-geral. O pro-
curador goza dos mesmos direitos de intervengdo e interpelacio
na assembleia-geral de que gozaria o accionista que representa.

Além do requisito da capacidade juridica do procurador, os
Estados-Membros devem abolir qualquer regra juridica que res-
trinja ou autorize as sociedades a restringir a elegibilidade das
pessoas a nomear como procuradores.

2. Os Estados-Membros podem restringir a nomeagdo de um
procurador a uma Unica assembleia ou as assembleias que pos-
sam realizar-se num periodo determinado.

Sem prejuizo do disposto no n.° 5 do artigo 13.%, os Estados-
-Membros podem limitar o nimero de pessoas que um accio-
nista pode nomear como seu procurador em relacio a uma
assembleia-geral. Todavia, se um accionista for titular de ac¢des
de uma sociedade em mais do que uma conta de valores mo-
bilidrios, essa limitacio ndo o impede de nomear um procura-
dor distinto para as ac¢des detidas em cada conta para cada
assembleia-geral. A presente disposi¢do ndo prejudica as regras
da lei aplicavel que proibem o exercicio diferenciado do direito
de voto referente a accdes tituladas pelo mesmo accionista.
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3. Além das limitagOes expressamente autorizadas nos n.° 1
e 2, os Estados-Membros ndo devem restringir nem autorizar as
sociedades a restringir o exercicio dos direitos dos accionistas
através de procuradores, excepto para resolver eventuais confli-
tos de interesses entre o procurador e o accionista em cujo
interesse o procurador deve agir e, neste caso, 0s Estados-Mem-
bros ndo devem impor requisitos para além dos seguintes:

a) Os Estados-Membros podem estabelecer que o procurador
deve revelar determinados factos que possam ser relevantes
para os accionistas apreciarem quaisquer riscos de que o
procurador possa defender outros interesses que ndo os do
accionista;

b) Os Estados-Membros podem restringir ou excluir a possibi-
lidade de os direitos do accionista serem exercidos por in-
termédio de procuradores que ndo tenham recebido instru-
¢des de voto especificas para cada uma das deliberagdes que
devam votar em nome do accionista;

¢) Os Estados-Membros podem restringir ou excluir o substa-
belecimento da procuragio para um terceiro, mas isso nio
deve impedir um procurador que seja uma pessoa colectiva
de exercer os poderes que lhe sio conferidos através de um
membro do seu 6rgdo de administragio ou de gestdo ou de
um dos seus empregados.

Podem surgir conflitos de interesse, na acepgdo do presente
niimero, em especial, sempre que o procurador:

i) For accionista da sociedade com uma participagio de con-
trolo na mesma ou for uma entidade controlada por tal
accionista;

ii) For membro de um érgdo da administragdo, gestdo ou su-
pervisdo da sociedade, ou de um accionista com participagio
de controlo na mesma, ou de uma entidade controlada na
acep¢do da alinea i);

iif) For empregado ou revisor de contas da sociedade, ou de um
accionista com participacdo de controlo na mesma, ou de
uma entidade controlada na acepcio da alinea i);

iv) Tiver uma relacdo de parentesco com uma das pessoas sin-
gulares a que se referem as alineas i) a iii).

4. O procurador deve votar de acordo com as instrucdes do
accionista que 0 nomeou.

Os Estados-Membros podem exigir que os procuradores conser-
vem uma c6pia das instrugdes de voto durante um determinado
periodo minimo e que confirmem, se tal lhes for solicitado, que
essas instrucdes foram cumpridas.

5. Uma pessoa pode agir como procurador de mais de um
accionista, sem limite do niimero de accionistas que representa.
Quando um procurador representar diversos accionistas, a lei
aplicavel deve permitir-lhe exercer os direitos de voto de forma
diferenciada em relagdo aos diferentes accionistas.

Artigo 110

Formalidades da nomeacgio de um procurador e notificagio
da mesma

1. Os Estados-Membros devem permitir que os accionistas
nomeiem um procurador por meios electronicos. Além disso,
devem permitir que as sociedades aceitem a notificagdo da no-
meagdo por via electronica, e devem garantir que todas as so-
ciedades oferecam aos seus accionistas pelo menos um método
eficaz de notificacio por essa via.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que a nomeagdo
dos procuradores e a respectiva notificagio a sociedade sé pos-
sam ser feitas por escrito. Além deste requisito formal bésico, a
nomeagdo de um procurador, a notificagio da nomeacio a
sociedade e as eventuais instru¢des de voto ao procurador s6
podem ser sujeitas aos requisitos formais necessirios para asse-
gurar a identificagdo do accionista e do procurador ou a possi-
bilidade de verificagdo do contetido das instrucdes de voto,
respectivamente, e apenas na medida em que sejam proporcio-
nais a esses objectivos.

3. As presentes disposicdes sdo aplicdveis, com as devidas
adaptagdes, a revogacio da nomeacdo do procurador.

Artigo 12.°
Votacio por correspondéncia

Os Estados-Membros devem permitir que as sociedades déem
aos seus accionistas a possibilidade de votar por correspondén-
cia antes da assembleia-geral. A votagdo por correspondéncia s6
pode ser sujeita aos requisitos e aos condicionalismos necessi-
rios para assegurar a identificagio dos accionistas e apenas na
medida em que esses requisitos e condicionalismos sejam pro-
porcionais a esse objectivo.

Artigo 13.°

Elimina¢io de determinados impedimentos ao exercicio
efectivo dos direitos de voto

1. O presente artigo é aplicdvel sempre que uma pessoa
singular ou colectiva, reconhecida como accionista pela lei apli-
cével, aja a titulo profissional por conta de outra pessoa singular
ou colectiva (o «cliente).

2. Sempre que a lei aplicdvel imponha obrigagdes de divul-
gacdo como condigdo prévia ao exercicio dos direitos de voto
por parte do accionista a que se refere o n.° 1, essas obrigagdes
ndo devem ir além de uma lista que divulgue a sociedade a
identidade de cada cliente e o niimero de acgdes votadas por
sua conta.
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3. Sempre que a lei aplicdvel imponha requisitos formais
para a autorizacdo do exercicio dos direitos de voto por parte
do accionista a que se refere o n.° 1, ou para as instrugdes de
voto, esses requisitos formais ndo devem ir além do necessrio
para a identificacio do cliente ou para a possibilidade de veri-
ficagdo do contetido das instrucdes de voto, respectivamente, e
devem ser proporcionais a esses objectivos.

4. Qualquer accionista a que se refere o n.° 1 deve ser au-
torizado a votar de forma diferenciada, consoante as ac¢des a
que os votos estdo ligados.

5. Sempre que a lei aplicavel limite o nimero de pessoas que
o0 accionista pode nomear como procurador, de acordo com o
n.° 2 do artigo 10.°, tal limitagdo ndo deve impedir o accionista
a que se refere o n.° 1 do presente artigo de nomear como
procurador qualquer dos seus clientes ou qualquer terceiro de-
signado por um cliente.

Artigo 14.°
Resultados da votagio

1. A sociedade estabelece, para cada deliberagio, pelo menos
o ndimero de acgdes relativamente as quais os votos foram
validamente expressos, a percentagem do capital social repre-
sentada por esses votos, o nimero total de votos validamente
expressos, bem como o nimero de votos a favor e contra e, se
for esse o caso, o nimero de abstencdes.

Todavia, os Estados-Membros podem prever ou permitir que as
sociedades prevejam que, se nenhum accionista solicitar uma
contabilizagio pormenorizada da votagdo, s6 seja necessdrio
apurar os resultados na medida em que tal seja indispensdvel
para assegurar que foi obtida a maioria necessdria para cada
deliberagdo.

2. Num prazo a determinar pela lei aplicavel, que nio deve
exceder quinze dias apds a assembleia-geral, a sociedade publica
no seu sitio internet os resultados da votagio, estabelecidos de
acordo com o n.° 1.

3. O disposto no presente artigo nio prejudica quaisquer
disposigdes legais que os Estados-Membros tenham aprovado
ou possam aprovar relativamente as formalidades exigidas
para validar uma deliberacio ou a possibilidade de uma poste-
rior impugnagdo do resultado da votacdo.

CAPITULO III
DISPOSICOES FINAIS

Artigo 15.°
Transposiciao

Os Estados-Membros devem por em vigor as disposi¢des legis-
lativas, regulamentares e administrativas necessirias para dar
cumprimento a presente directiva até 3 de Agosto de 2009.
Devem comunicar imediatamente a Comissdo o texto dessas
disposicdes.

Nio obstante o disposto no primeiro pardgrafo, os Estados-
-Membros nos quais, em 1 de Julho de 2006, vigoravam dispo-
sicdes nacionais que restringiam ou proibiam a nomeagdo de
um procurador no caso da alinea i) do segundo pardgrafo do
n.° 3 do artigo 10.° devem por em vigor as disposi¢des legisla-
tivas, regulamentares e administrativas necessarias para dar cum-
primento ao n.° 3 do artigo 10.° da presente directiva no que
diz respeito a essa restricio ou proibicdo até 3 de Agosto
de 2012.

Os Estados-Membros devem comunicar de imediato o niimero
de dias especificado no n.° 3 do artigo 6.° e no n.° 3 do artigo
7.°, bem como quaisquer altera¢des subsequentes, & Comissio,
a qual publica essas informagdes no Jornal Oficial da Unido
Europeia.

Quando os Estados-Membros aprovarem as disposigdes a que se
refere o primeiro pardgrafo, estas devem incluir uma referéncia
a presente directiva ou ser acompanhadas dessa referéncia
aquando da sua publicagio oficial. As modalidades dessa refe-
réncia serdo aprovadas pelos Estados-Membros.

Artigo 16.°
Entrada em vigor

A presente directiva entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao
da sua publicacdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.

Artigo 17.°
Destinatdrios

Os Estados-Membros sdo os destinatdrios da presente directiva.
Feito em Estrasburgo, em 11 de Julho de 2007.
Pelo Conselho

O Presidente
M. LOBO ANTUNES

Pelo Parlamento Europeu
O Presidente
H.-G. POTTERING



