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SUMARIO: § 1. Enquadramento Prévio; § 2.° O impacto do Covid-19 no fun-
cionamento das Assembleias Gerais; 2.1 Das Assembleias Gerais Virtuais;
2.2 As Recomendacgoes da CMVM, IPCG e AEM no ambito do Governo Socie-
tario; § 3.° Do impacto do Covid-19 na votagdo nas Assembleias Gerais — do
voto online ao voto por correspondéncia eletrénica; § 4.° Da possibilidade de
desconvocagao e adiamento das Assembleias Gerais.

§ 1.° Enquadramento Prévio

No dia 30 de janeiro de 2020, a Organizacido Mundial da Saude
(OMS) decretou o estado de emergéncia de saude publica ao nivel
internacional, bem como a classificacdo da doenca Covid-19 como
uma pandemia, dado representar uma ameaca a escala mundial,
configurando um caso de calamidade publica. Por este motivo, o
ordenamento juridico portugués tem sofrido varias alteracoes.

Focar-nos-emos nas medidas tomadas relativamente ao Governo
das Sociedades Comerciais.

Estas medidas, como iremos ver detalhadamente ao longo do pre-
sente texto, sdo especialmente fulcrais no que diz respeito ao funcio-
namento das sociedades comerciais tendo em conta que poder-se-a
dar a eventualidade de se adiarem as assembleias gerais, sendo que
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se ndo se adiarem ter-se-a de recorrer a meios telematicos que pro-
movam com seguranca a sua realizacéo.

§ 2.° O impacto do Covid-19 no funcionamento
das Assembleias Gerais

As Assembleias Gerais das sociedades comerciais consistem na
reunido fisica dos acionistas, tendo esta “cardter deliberativo sobre
a atividade desenvolvida pela gestdo ou respeitando a assuntos
estruturais da sociedade”. Neste sentido, nao é dificil compreender
0 risco que a sua realizacio representa, a luz das atuais preocupa-
coes de saude publica.

Com efeito, e apesar de estarem previstos mecanismos alternati-
vos ao funcionamento das assembleias gerais, como a possibilidade
da sua realizag¢do por meios telematicos, estes representam alguns
riscos para a seguranca e integridade da informacio, razio pela
qual comportam algumas obrigacoes e preocupacgéoes adicionais.

2.1. Das Assembleias Gerais Virtuais

I. As Assembleias Gerais ndo presenciais/virtuais consistem em
reunides de todos os sbécios em espacos distintos, sendo o contacto
entre todos os participantes assegurados, em tempo real, por outros
meios de comunicacio?.

t Paulo Olavo Cunha, Direito das Sociedades Comerciais, 1% ed., Almedina: Coimbra (2019)
640-641.

2 A este proposito, Menezes Cordeiro aponta trés possiveis modalidades de assembleias
virtuais, a saber: i) assembleia paralela, que é a que decorre, simultaneamente, em locais
distintos, nos quais se concentram os acionistas, havendo meios de telecomunicagio, visuais
e auditivos, que permitem que todos sigam o que se passa nos varios locais, ii) ciber-assem-
bleias ou assembleias na internet, nas quais se abdica de qualquer contacto fisico entre
os acionistas participantes, sendo o contacto assegurado pela Internet, e, por Gltimo: iii)
assembleia on-line, que combina uma reunifo fisica de acionistas com presengas telemati-
cas, servidas por um representante presente no local. Anténio Menezes Cordeiro, Direito
das Sociedades, 11, 22 ed., Almedina: Coimbra (2017), 752.
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Esta modalidade encontra-se regulada no artigo 377.°, n.° 6, al.
b) do CSC?, do qual resulta que, salvo disposi¢do em contrario do
contrato de sociedade, a assembleia pode ser efetuada por meios
telematicos?, desde que se assegure?®:

1) A autenticidade das declaracoes;
1) A seguranca das comunicacoes; e
111) O registo do seu conteuddo e dos respetivos intervenientes®.

Relativamente ao terceiro requisito, é pertinente sublinhar que a
utilizacio de meios telematicos e a preocupacio em registar a forma
de participagdo esta patente na Lei n.° 1-A/2020 de 19 de margo’,
que no respetivo artigo 5.°, refere que a “participagcdo por meios tele-
madaticos, designadamente video ou teleconferéncia de membros de
orgdos colegiais de entidades publicas ou privadas nas respetivas
reuniées, ndo obsta ao regular funcionamento do érgdo, designada-
mente no que respeita a quorum e a deliberagées, devendo, contudo,
ficar registado na respetiva ata a forma de participa¢do”.

Note-se, contudo, que a realizacdo das assembleias gerais vir-
tuais depende sempre da decisdo do presidente da mesa ou dos

3 Artigo 377.°, n.° 6, al. b): “salvo disposi¢do em contrdrio no contrato de sociedade, atra-
vés de meios telemdticos, devendo a sociedade assegurar a autenticidade das declaragées
e a seguran¢a das comunicagdes, procedendo ao registo do seu contetido e dos respetivos
intervenientes”.

4 Os meios telematicos compreendem o conjunto de técnicas e de servigos de comunicagéo a
distancia que associam os meios informéticos aos sistemas de telecomunicagoes. Assim, a
telematica comporta varios meios, entre eles a videoconferéncia, que é sistema que permite
a comunicacio audiovisual entre pessoas que se encontram em lugares geograficamente
distintos, criando-se um ambiente de reunido. Marisa Catarina da Concei¢do Dinis, Da
admissibilidade da aplicagdo do sistema de videoconferéncia as assembleias gerais das
sociedades anénimas, 8 RCEJ (2006), 177-219, 187.

5 Assim, e segundo Ana Perestrelo de Oliveira, desde que existam os meios necessarios, a
imediagao fisica e a virtual sdo equivalentes, permitindo que os trabalhos da assembleia e
a participag¢do dos sécios decorram nos mesmos termos da assembleia fisica. Ana Perestrelo
de Oliveira, Manual de governo das sociedades, Almedina: Coimbra (2017), 124.

6 Perestrelo de Oliveira, Manual cit. 124, Olavo Cunha, Direito das sociedades cit, 677

" Texto integral em https://dre.pt/application/file/a/130472765.
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6rgaos de fiscalizagdo, quando devem ser eles a fazer a convocagao
(artigo 377.°, n.° 7, parte final, do CSC)?.

II. Cumpre lembrar que a utilizacdo de meios telematicos néo se
limita a servir a realizacio das Assembleias Gerais, podendo igual-
mente verificar-se nas reunides de outros 6rgdos sociais, como 0
Conselho de Administracao, contanto que: 1) ndo seja proibido pelos
estatutos, 11) se assegure a autenticidade das declaracées e a segu-
ranca das comunicacdes, e iii) se registe o contetido da reunifo e a
identidade dos respetivos intervenientes (n.° 8 do artigo 410.° do

CSC)°.

III. No que diz respeito ao requisito da autenticidade das decla-
racoes dos intervenientes e ao registo do conteuido da reunido
realizadas por meios telematicos, caso a comunicac¢io telematica
assuma forma escrita, LUIS MENEZES LEITAO tem propugnado a
aplicabilidade do disposto no artigo 3.°, n.° 2 do Regime Juridico
dos Documentos Eletronicos e da Assinatura Digital (doravante
RJDEAD). Caso contrario, entende estar abrangido no ambito do
artigo 3.°, n.° 3 do RIDEAD.

Cabe ainda referir que a assinatura eletronica qualificada por
entidade certificadora credenciada permite atribuir ao registo da

8 Menezes Cordeiro, Direito das sociedades, 11, cit., 752.

9 Luis Menezes Leitao, Voto por correspondéncia e realizagdo telemdtica de reunides de
orgaos sociais, 24 CadM VM (2006), 256-260, 260.

10 Decreto-Lei n.’ 290-D/99, de 2 de agosto.

11O documento eletrénico previsto no artigo 3.°, n.° 3 constitui um documento eletrénico
declarativo porquanto inclui a indicag¢éo do sujeito que emite a declaragdo mediante assi-
natura eletrénica qualificada. Luis Filipe Pires de Sousa, O valor probatério do documento
eletrénico no processo civil, 2. ed., Almedina: Coimbra (2017), 87. A este propésito, Paula
Costa e Silva defende que o disposto no artigo 3.° n.” 3 ndo se reporta a “cépias ou trans-
posigées de documentos eletrénicos para outro tipo de suporte” estabelecendo-se ai a forca
probatéria de documento equiparavel ao original. Paula Costa e Silva, Transferéncia elec-
trénica de dados: a formagdo dos contratos, I Direito da Sociedade de Informacéo (1999),
201-228, 226.
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comunicacio telematica os efeitos probatérios do artigo 368.° do CC
(Reprodugoes Mecanicas)'?.

2.2. As Recomendacéoes da CMVM, IPCG e AEM no ambito do
Governo Societario

1. No dia 20 de marco de 2020, a Comissao do Mercado de Valo-
res Mobiliarios (CMVM), o Instituto Portugués de Corporate Gover-
nance (IPCG) e a Associagdo de Empresas Emitentes de Valores
Cotados em Mercado (AEM) emitiram uma recomendacio con-
junta, partilhando o entendimento de que devem ser privilegiadas
as formas alternativas de realizacdo de assembleias gerais, desde
que estas permitam a compatibilizacao do exercicio dos direitos dos
acionistas com os elevados padrdes de seguranca, satide e bem estar
de todos os envolvidos.

Concluindo, assim, que a realizacio de assembleias gerais atra-
vés de meios de comunicacdo a distancia constitul, no contexto
atual, a solucdo mais recomendavel e aquela que, de entre as pos-
sibilidades disponiveis, assegura uma maior compatibilizacdo dos
interesses em apreco's.

A aludida recomendacio conjunta expressa também a preocupa-
¢do com o aviso convocatdrio, para os casos em que as assembleias
gerais ja tenham sido convocadas, referindo que em circunstancias
de normalidade, a possibilidade de participacdo em assembleia

12 Menezes Leitéo, Voto por correspondéncia cit., 260. No que diz respeito ao regime do artigo
368.° do CC, Luis Pires de Sousa defende que este tem um carater residual e se expressa
numa categoria aberta de modo a permitir absorver a valéncia probatodria de novas realida-
des documentais desconhecidas a data da sua concegao, conferindo elasticidade aos meios
de prova admissiveis com recurso a uma interpretacio evolutiva.

Refira-se ainda que a reprodugéo s6 adquire o valor legal de prova plena se a parte contra
quem o documento é apresentado ndo impugnar a sua exatiddo (cf. parte final do artigo
368.° do CC). Pires de Sousa, O valor probatério cit., 88-89.

13 Comunicado da CMVM de 20-mar.-2020 disponivel em: https://www.cmvm.pt/pt/Comu-
nicados/comunicados_mercado/Pages/20201903a.aspx
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geral por meio telematico é dada a conhecer aos acionistas no respe-
tivo aviso convocatério (cf. n.° 3 do artigo 377.° do CSC)™.

Porém, a luz das presentes circunstancias, e em beneficio dos
acionistas e demais participantes na vida da sociedade, ndo devera
ser afastada a possibilidade de recurso aos meios telematicos se o
mesmo for dado a conhecer até ao momento da realizacio da assem-
bleia pelos mesmos meios utilizados para a divulgacio do aviso con-
vocatorio, mesmo que o aviso convocatério originariamente divul-
gado fosse omisso a esse respeito.

II. Para a eventualidade de existirem implica¢des operacionais
que inviabilizem o recurso pleno a assembleias gerais telematicas,
a CMVM, o IPCG e a AEM recomendam o recurso a conjugacio de
meios presenciais e ndo presenciais'®, na medida em que o Estado
de Emergéncia e, em concreto, as medidas que a cada momento o
concretizem o nao impossibilite, com o objetivo de diminuir os riscos
do Covid-19 para as pessoas envolvidas, como sejam:

1. O recurso parcial a meios de comunicacao telematicos, como a
videoconferéncial®, permitindo a interatividade entre os par-
ticipantes da referida assembleia através de meios de comu-
nicagdo a distancia;

1. A promogdo de meios de transmissio digital e visualizagao
a distancia, como o webcast ou a disponibilizacido de espacos
fisicos descentralizados com acesso video ao local da reunido,
assim permitindo que os acilonistas conjuguem a representa-

4 A importancia da convocatoéria da assembleia gera pode ser melhor compreendida quando
néo olvidamos que a preterigéo ou erro sobre determinadas mengdes essenciais é causa de
nulidade das deliberacées dos acionistas (ndo obstante tal nulidade ser sandavel), porque a
assembleia néo se considera convocada nos termos do artigo 56.°/1, al. a) do CSC. Para este
efeito, enquadram-se nas formalidades que ndo podem ser preteridas a mengéo correta do
dia, hora, e local da reunio, este iltimo que é particularmente importante para a admis-
sibilidade das assembleias gerais virtuais.

15 A propésito da enunciacio dos varios tipos de assembleias virtuais que podem existir
vide supra a nota de rodapé (2) e Menezes Cordeiro, Direito das sociedades, 11, cit., 752.
16 Sobre as modalidades de reunido em videoconferéncia e sobre os seus contornos legais
vide Concei¢édo Dinis, Da admissibilidade cit., 188-197.
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¢do ou o voto por correspondéncia com o efetivo acompanha-
mento da discussio em assembleia geral, evitando-se assim,
com esta modalidade, a necessidade de deslocagao presencial
massiva ao local de realizacdo da assembleia geral e a poten-
ciacdo dos riscos de contagio da mesma emergente.

Cumpre salientar que estas possibilidades néo limitam a admis-
sibilidade de outras formas de participacio e realizacdo de assem-
bleias gerais, contanto que aceites ou promovidas pelo presidente da
mesa da assembleia geral (artigo 377.°, n.° 7, parte final, do CSC) e
devidamente publicitadas pela mesma forma de divulgagao do aviso
convocatério (artigo 377.°, n.° 2 do CSC), com antecedéncia razoavel
face a data de realizacdo da assembleia geral.

III. A par da realizacdo das assembleias gerais virtuais, a
CMVM, o IPCG e a AEM recomendam ainda a disponibilizacido da
informacao prévia a Assembleia-Geral no sitio de internet da Socie-
dade e, quando aplicavel, no Sistema de Difusio de Informacio da
CMVM, com vista a minimizar deslocacoes a sede da sociedade para
efeito de consulta da mesma.

§ 3. Do impacto do Covid-19 na votagcao nas Assem-
bleias Gerais — do voto online ao voto por corres-
pondéncia eletréonica

1. Alterando-se o modo de funcionamento das assembleias gerais,
ha que repensar o modo de exercer as varias posigoes juridicas que
nele teriam lugar. Conscientes deste facto, a CMVM, o IPCG e a
AEM recomendam!’ o exercicio do direito de voto por correspondén-
cia eletrdnica e/ou voto online, evitando-se, assim, os riscos de con-
tagio e os possiveis atrasos inerentes a comunicacio postals,

17 Comunicado da CMVM de 20-mar.-2020 disponivel em: https://www.cmvm.pt/pt/Comu
nicados/comunicados_mercado/Pages/20201903a.aspx

18 “Deve privilegiar-se, no entanto, o voto por correspondéncia eletrénica, na medida em
que seja possivel assegurar condigdes de seguranga, autenticidade e confidencialidade, de
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II. No voto online, o acionista acompanha os trabalhos da assem-
bleia e exerce o seu voto a distancia, mas em tempo real. Nestes
casos, o sécio ndo participa nos trabalhos, limitando-se ao exercicio
do voto, ndo podendo influenciar o voto dos demais?®.

A este propésito, vale a pena socorrermo-nos da distin¢cio de ANA
PERESTRELO DE OLIVEIRA entre o voto eletrénico, emitido em tempo
real nas assembleias virtuais, e o voto por correspondéncia eletro-
nico emitido em tempo real nas assembleias virtuais/presenciais?.

Deste modo, se o socio participa nas assembleias por via telema-
tica, pode exercer o seu voto em tempo real por meios eletronicos,
contanto que a sociedade assegure a autenticidade das declaracgoes
emitidas, nos termos do artigo 377/4.° al. b) do CSC.

Contudo, no caso do voto por correspondéncia eletrénico podem
resultar dificuldades a luz do artigo 384.°, n.” 9 do CSC, que exige
que este permanega confidencial até ao momento da votacao, o que
pode ser dificil assegurar quando exercido via e-mail®?.

III. No que diz respeito ao regime do voto por correspondéncia
proprio sensu, este vem regulado no disposto no n.’ 9 do artigo 384.°
do CSC, o qual dispoe que:

[S]e os estatutos ndo proibirem o voto por correspondéncia, devem
regular o seu exercicio, estabelecendo, nomeadamente, a forma de veri-
ficar a autenticidade do voto e de assegurar, até ao momento da vota-
¢ao, a sua confidencialidade, e escolher entre uma das seguintes op¢oes
para o seu tratamento: a) Determinar que os votos assim emitidos
valham como votos negativos em relagdo a propostas de deliberagio
apresentadas ulteriormente a emissio do voto; b) Autorizar a emissao
de votos até ao maximo de cinco dias seguintes ao da realizagdo da
assembleia, caso em que o computo definitivo dos votos é feito até ao 8.°

modo a obviar a eventuais falhas no correio postal”. Comunicado da CMVM de 20-mar.-
-2020, disponivel em: https://www.cmvm.pt/pt/Comunicados/comunicados_mercado/
Pages/20201903a.aspx

19 Perestrelo de Oliveira, Manual de governo cit., 124

20 Perestrelo de Oliveira, Manual de governo cit., 124

21 Perestrelo de Oliveira, Manual de governo cit., 124
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dia posterior ao da realizacdo da assembleia e se assegura a divulgacéo
imediata do resultado da votacio.

Este preceito deve ser lido em linha com o disposto no artigo
377.°, n.° 5, alinea f) do CSC, que prevé que entre os elementos que
devem constam da convocatéria esta o de que “se o voto por corres-
pondéncia ndo for proibido pelos estatutos, descri¢do do modo como
0 mesmo se processo, incluindo o enderego, fisico ou eletrénico, as
condi¢bes de seguranca, o prazo para a rece¢do das declaragoes e a
data do computo das mesmas’?2.

IV. Relativamente a prova do voto por correspondéncia, esta
devera obedecer aos requisitos dos documentos particulares,
devendo ser assinado (artigo 373.°, n.° 1 do CC).

Contudo, uma vez que se podem colocar alguns problemas ao
nivel das condi¢des de seguranca relativamente a autenticidade e
veracidade do documento??, o artigo 3.°, n.° 2 do RIDEAD assume
uma especial importancia, ja que o documento eletrénico sé se con-
sidera um documento assinado no caso de lhe ser aposta uma assi-
natura eletrdnica certificada credenciada?®.

Assim. o envio da declaracido de voto por correspondéncia ele-
trénica, quando assinada digitalmente, equivale a remessa por via
postal registada e, se a rececdo for comprovada por mensagem de
confirmacéao dirigida ao remetente pelo destinatario com assinatura
digital e por aquele recebida, considera-se equivalente a remessa
por via postal registada com aviso de rece¢ao?.

Porém, e como nota Menezes Leitdo, nada impede que a socie-
dade tenha estabelecido outras formas de certificacdo da identidade

22 Menezes Leitao, Voto por correspondéncia cit., 259.

23 Menezes Leitao, Voto por correspondéncia cit., 259. Note-se que a declaragao de voto comu-
nicada por um meio de telecomunicagoes s6 se considera enviada ou recebida pelo destina-
tario se for transmitida para o endereco eletrénico definido na convocatéria da Assembleia
Geral. Gongalo Castilho dos Santos, O voto por correspondéncia nas sociedades abertas, 7
CVM (2000), 133-158, 151.

24 Neste sentido Castilho dos Santos, O voto por correspondéncia cit., 133-151, Menezes
Leitao, Voto por correspondéncia cit., 259.

25 Castilho dos Santos, O voto por correspondéncia cit., 151.
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dos votantes e da integridade do voto, ao abrigo do artigo 3.°, n.° 4
do RIDEAD?,

IV. Lembre-se, contudo que nas sociedades abertas a admissi-
bilidade do voto por correspondéncia é imperativa no que se refere
as alteracoes do contrato de sociedade e elei¢cdo dos corpos sociais,
sendo a matéria regulada no artigo 22.° do CVM?",

§ 4.° Da possibilidade de desconvocacao e adiamento
das Assembleias Gerais

I. Por vezes, nao é possivel realizar uma assembleia geral vir-
tual, eventualmente devido a proibicdo expressa no contrato de
sociedade?® ou porque a sociedade néo consegue assegurar a auten-
ticidade das declaracées e a seguranca das comunicacoes (al. b) do
n.° 6 do artigo 377.° do CSC).

Para essas situacdes, vem hoje o Decreto-Lei n.° 10-A/2020 de
13 de margo? decretar o alargamento dos prazos de realizacao de
assembleias gerais das sociedades comerciais até 30 de junho de
2020, nos termos do artigo 18.°, sem alterar, em qualquer caso, o
prazo de quatro meses para divulgacao do relatério e contas anuais
aplicavel as entidades sujeitas ao artigo 245.° do CVM.

26 Menezes Leitao, Voto por correspondéncia cit., 259.

27 Perestrelo de Oliveira, Manual de governo cit., 126, Menezes Leitao, Voto por correspon-
déncia cit., 258, Olavo Cunha, Direito das sociedades cit., 687 ss.

28 Nestes casos, as sociedades, a luz do principio da autonomia privada que as caracteriza,
afastaram no seu contrato de sociedade a possibilidade de se utilizarem as novas tecnolo-
gias no funcionamento dos respetivos drgaos sociais. Olavo Cunha, Direito das sociedades
cit., 678.

29 Texto integral em https://dre.pt/application/file/a/130251721. Note-se que as solugdes que
constam do Decreto-lei n.° 10-A/2020, de 13 de mar¢o também se aplicam as assembleias
de participantes de fundos de investimento e de capital de risco (em resultado de remissées
gerais nas legislacdes respetivas para o regime das assembleias gerais do CSC— artigo 61.°,
n.’ 8, da Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro e artigo 35.°, n.° 1, da Lei n.° 18/2015, de 4 de
marco), bem como a qualquer organismo ao qual seja aplicavel o CSC ou, em particular, o
regime das assembleias gerais neste previsto.
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Assim, a luz do novo diploma, caso se verifique a situacio des-
crita, dispdoem as sociedades e os respetivos acionistas de mais
tempo para realizar a assembleia geral anual, obrigatoria nos ter-
mos do artigo 376.° do CSC, podendo adiar a sua realizagao para
data posterior.

II. No caso de a assembleia geral ja ter sido convocada e de
haver conveniéncia na sua desconvocacio, deverdo ser adotadas as
seguintes cautelas:

1.

1ii.

1v.

O antuncio devera ser publicado pela mesma via que a convo-
catéria;

O antncio devera ser publicado no website da sociedade em
causa, bem como no separador relevante do sistema de difu-
sao de informacao da CMVM, se aplicavel;

A desconvocacido da assembleia geral devera ser feita por
quem a convocou — em principio, como vimos Supra, o pre-
sidente da mesa da assembleia geral — a requerimento dos
subscritores do pedido de convocacdo (em principio, o con-
selho de administracdo, a quem cabe requerer a convocacao
da assembleia geral anual) e das propostas submetidas para
votacdo na assembleia geral, devendo indicar-se as razodes e
ponderacées que justificam a desconvocacdo da mesma;
Note-se que a desconvocacao da realizacdo da assembleia
geral nao exonera a sociedade do cumprimento de todos os
prazos previstos no CSC e, se aplicavel, no CVM, para efeitos
da convocacao e da realizagao da assembleia®;

Por fim, as sociedades devem ainda, ao determinar a data
de realizacdo da assembleia geral, considerar, na esteira
das recomendacées da CMVM, IPCG e AEM, a realizacdo da
assembleia geral por meios telematicos, devendo, nesse caso,
cumprir o previsto na lei para essas situacoes (vide supra 2.1
e 2.2).

30 Exceto nos casos previstos no artigo 54.° do CSC (deliberagées unanimes por escrito e

assembleias gerais universais).

2 RDFMC (2020) 143-153
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