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Exposi¢ao de motivos

Foram ouvidos o Banco de Portugal, a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios, a
Autoridade de Supervisio de Seguros e Fundos de Pensbes, o Conselho Nacional de

Supervisores Financeiros, (...).

Assim, nos termos da alinea 4) do n.” 1 do artigo 197.° da Constitui¢ao, o Governo apresenta

a Assembleia da Republica, a seguinte proposta de lei:

Artigo 1.°

Objeto
1 — O presente diploma transpde, para a ordem juridica interna, a Diretiva (UE) n.°
2017/828, do Patlamento Europeu e do Conselho, de 17 de maio de 2017, que altera a
Ditetiva 2007/36/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 11 de julho de 2007,
relativa ao exercicio de certos direitos dos acionistas de sociedades cotadas, no que se refere

a0s incentivos ao envolvimento dos acionistas a longo prazo.
2 — Em concretizag¢ao do disposto no nimero anterior, o presente diploma procede:

a) A alteragio:

o

z) do Cédigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.
486/99, de 13 de novembro (Cédigo dos Valores Mobiliarios);

#) do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo
aprovado pela Lei n.° 16/2105, de 24 de fevereiro (Regime Geral dos

Organismos de Investimento Coletivo);



#7) do Regime Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.® 298/92, de 31 de
dezembro (Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades

Financeiras).
b) A revogacio da Lei n.° 28/2009, de 19 de junho.

¢) A determinacio do regime de medidas e sangdes aplicaveis ao

incumprimento das normas da presente lei.

Artigo 2.°
Alteragoes ao Codigo dos Valores Mobiliarios
Os artigos 85.%, 93.°, 359.%, 390.°, 392.°, 394.°, 397.° e 400.° do Cédigo dos Valores
Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro, passam a ter a

seguinte redagao:

«Artigo 85.°

¢) Pelos emitentes, em relacao a elementos constantes das contas de valores mobiliarios
necessarios para a identificagdo dos respetivos titulares ou para o exercicio de direitos

inerentes a0S MesSMOS.

Artigo 93.°

¢) Informagodes relativas a identidade dos acionistas, nos termos dos artigos seguintes.

Artigo 359.°

d) Investidores profissionais referidos nas alineas a) a f) do n.° 1 do artigo 30.°, titulares de

participagoes qualificadas e Investidores Institucionais;



r) Consultores em matéria de votagao.

Artigo 390.°
1 — Constitui contraordena¢ao muito grave:

a) A omissao de comunicacao ou divulgacao de participagao qualificada em sociedade aberta
ou de participa¢ao detida por sociedade aberta em sociedade sediada em Estado ou jurisdi¢ao

que nao seja membro da Unido;

b) A realizagao, por parte de sociedade emitente de valores mobiliarios admitidos a
negociacio em mercado regulamentado, de transacbes com partes relacionadas nao

permitidas ou em condi¢des nao permitidas.
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c) Verificagdo da autenticidade do voto por correspondéncia, e de garantia da sua
confidencialidade e de envio da confirmag¢io de rece¢ao dos votos expressos por via

eletronica a quem os exerceu;

d) Divulgacio ou comunicagdo da informacgao devida pelos consultores em matéria de

votacao;
e) Prestagao de informagao ao acionista quanto ao registo e contabiliza¢ao dos seus votos;

f)Submissao a votagao em assembleia geral de acionistas de sociedade emitente de valores
mobiliarios admitidos a negociagao em mercado regulamentado da proposta de politica de

remuneracoes e da proposta de relatério sobre as remuneragoes;

Artigo 392.°



b) [...I;

) A violagdo do dever de niao cobrar comissoes proibidas, por parte de entidade gestora de

sistema centralizado.

Artigo 394.°

1-[..]

h) A falta de divulgagdao e comunicac¢ao da informagao exigida pelos emitentes de valores

mobiliarios negociados em mercado regulamentado.

1) De divulgacao e comunicagao da informagao exigida pelos investidores institucionais;

Artigo 397.°

2 [..]
p) De nao cobrar comissoes proibidas;

q) De divulgacao e comunicagao da informacao exigida.

Artigo 400.°

e) Contraordenagao grave, quando se trate de violagao do regime dos conflitos de interesses

por investidores institucionais.



t) anterior alinea e.

Artigo 3.°
Aditamentos ao Cédigo dos Valores Mobiliarios
Sio aditados ao Codigo dos Valores Mobiliarios, os artigos 22.°-A, 26.°-A a 26.°-F, 93.°-A a
93.°-D, 245.°-C, 249.°-A a 249.°-D, 251.°-A a 251.°-E a com a seguinte redacio:

«Artigo 22.° -A
Confirmagdes dos votos expressos por via eletronica

1 — A sociedade emitente de agdes admitidas a negociagdo em mercado regulamentado envia
a pessoa que os exerceu uma confirmacao eletrénica da recegao dos votos expressos por essa

via.

2 — A sociedade confirma aos acionistas, mediante solicitacdo, de forma acessivel e gratuita,
que os seus votos foram registados e validamente contabilizados, até 30 dias apds a

assembleia-geral.

3 — O intermediario financeiro que preste os servigos previstos na alinea a) do artigo 291.°
que atue como representante do acionista e receba as confirmagdoes referidas nos nimeros
anteriores transmite-as, imediatamente, ao acionista ou, nao sendo possivel a transmissao
direta, ao intermediario seguinte na cadeia de intermediarios que prestem estes servigos, sem

cobrar qualquer comissao.
Artigo 26.°-A
Politica de remuneracao

As sociedades emitentes de a¢des admitidas a negociacdo em mercado regulamentado
remuneram os membros dos 6rgaos de administracdo e fiscalizagdo em conformidade com

uma politica de remuneragao aprovada nos termos dos artigos seguintes.
Artigo 26.°-B
Aprovagao da politica de remuneragao

1 — A comissio de remuneragoes ou, caso esta ndo tenha sido designada, o conselho de

administracdo, submete uma proposta de politica de remuneracdo a aprovagao da assembleia



geral, pelo menos no inicio de cada mandato e sempre que ocorra uma alteragiao relevante

da politica de remuneragao vigente.

2 — A comissao de remuneracdes ou, caso esta nao tenha sido designada, o conselho de

administra¢ao apresenta uma politica revista na reunido da assembleia geral seguinte, quando

a sua proposta nao seja aprovada pela assembleia geral.

Artigo 26.°-C

Conteudo da politica de remuneragao

1 — A politica de remuneracdo prevista no artigo 26.°-A ¢ clara e compreensivel e contribui

para a estratégia empresarial da sociedade, para os seus interesses de longo prazo e para a sua

sustentabilidade.

2 — A politica de remuneragao referida no nimero anterior:

2)

b)

d)

Explica como contribui para a estratégia empresarial da sociedade, para os seus
interesses de longo prazo e para a sua sustentabilidade;

Explicita a forma como as condi¢oes de emprego e de remuneragao dos
trabalhadores da sociedade foram tidas em conta quando essa politica foi
estabelecida;

Descreve as diferentes componentes da remuneragao fixa e variavel;

Explicita todos os bonus e outros beneficios, independentemente da sua forma, que
podem ser atribuidos aos membros dos 6rgios de administracdo e fiscalizagao, e
indica a respetiva proporcao;

Indica a duragdo dos contratos ou dos acordos com os membros dos érgaos de
administracdo e fiscalizacdo, as clausulas de cessa¢do e os pagamentos associados a
cessagao dos mesmos;

Indica as principais caracteristicas dos regimes de pensio complementar ou de

reforma antecipada.

3 — Caso seja prevista a atribui¢ao de remuneragao variavel a administradores, a politica de

remuneragao prevista no artigo anterior identifica:

o)

Os critérios para a atribuicdo da remuneracdo variavel, incluindo os critérios
financeiros e nao financeiros e, se for caso disso, os critérios relacionados com a

responsabilidade social das empresas, de forma clara e abrangente, e explica a forma



como esses critérios contribuem para a estratégia empresarial da sociedade, para os
seus interesses de longo prazo e para a sua sustentabilidade;

b) Os métodos a aplicar para determinar em que medida os critérios de desempenho
foram cumpridos;

¢) Os periodos de diferimento e a possibilidade de a sociedade solicitar a restituicao de

remuneracao variavel ja entregue;

4 — Caso seja prevista a atribui¢cao de uma componente da remunera¢io com base em agoes,

a politica de remuneragao prevista no artigo anterior identifica:

a) Os prazos de aquisi¢ao dos direitos;

b) Se aplicavel, o prazo para a conservagao das a¢oes apds a aquisicao dos direitos;

¢) A forma como a remuneracao com base em acbes contribui para a estratégia
empresarial da sociedade, para os seus interesses de longo prazo e para a sua

sustentabilidade.

5 — A politica de remuneragao inclui uma descrigao do processo decisoério seguido para a sua
determinagao, revisdo e aplica¢do, nomeadamente as medidas para evitar ou gerir os conflitos
de interesses e, se aplicavel, o papel da comissao de remunera¢oes ou de outras comissoes

envolvidas.

6 — Sempre que a politica de remuneracao ¢ revista, sao descritas e explicadas todas as
alteracOes relevantes introduzidas e de que forma essas alteragoes refletem as votagoes e as
opinides expressas pelos acionistas sobre a politica de remuneragao, bem como os relatérios
previstos no art.® 245.°-C emitidos sobre a referida politica, desde a dltima votagdo sobre a

mesma.
Artigo 26.°-D
Derrogacao temporaria da politica de remuneragao

1 — As sociedades emitentes de a¢oes admitidas a negociagao em mercado regulamentado
podem derrogar temporariamente a politica de remuneragdo, caso esta revogacao seja
necessaria, excecionalmente, para servir os seus interesses de longo prazo e a sua

sustentabilidade, ou para assegurar a sua viabilidade.

2 — As sociedades emitentes de agdes admitidas a negociagao em mercado regulamentado

apenas podem derrogar as suas politicas de remuneracao nos termos do nimero anterior



caso definam as condi¢Ges processuais para a aplicagao da derrogagio e especifiquem os

elementos da politica de remuneragao que podem ser derrogados.

Artigo 26.°-E
Publicacio da politica de remuneragao

A politica de remuneragao das sociedades emitentes de agdes admitidas a negociagao em
mercado regulamentado é imediatamente publicada no sitio da Internet da sociedade,
contendo mengao aos resultados da votagao e a respetiva data de aprovagao em assembleia

geral, e permanece disponivel ao publico, gratuitamente, pelo menos enquanto for aplicavel.
Artigo 26.°-F

Vigéncia de praticas remuneratorias e de politicas de remuneracao na pendéncia da

aprovagao pela assembleia geral

1 — As praticas remuneratérias existentes em momento anterior a aprova¢ao de uma politica

de remuneragao encontram-se em vigor até a aprova¢ao de uma politica de remuneragao.

2 — Uma politica de remunera¢ao aprovada pela assembleia geral encontra-se em vigor até a

assembleia geral aprovar uma nova politica de remuneracao.
Artigo 93.°-A
Identificacao dos acionistas

1 — As sociedades emitentes de agdes admitidas a negociagao em mercado regulamentado

téem o direito de solicitar a entidade gestora do sistema centralizado:

a) Informacao relativa a identidade dos seus acionistas, incluindo, nomeadamente o
nome e elementos de contacto do acionista e, caso este seja uma pessoa coletiva, o
numero de pessoa coletiva, o nimero de registo ou, se este nao estiver disponivel, o
identificador tnico;

b) O numero de agdes detidas pelo acionista; e

¢) A data desde a qual as a¢oes sdo detidas pelo acionista.

2 — Para os efeitos do nimero anterior, a entidade gestora do sistema centralizado solicita

aos intermedidrios financeiros participantes nesse sistema centralizado que prestem os



servicos previstos na alinea a) do artigo 291.°, as informacdes relativas a identidade dos

acionistas, devendo aqueles responder imediatamente a solicitagao.

3 — O tratamento dos dados pessoais dos acionistas ao abrigo do presente artigo visa permitir
que a sociedade identifique os seus acionistas e comunique diretamente com eles para facilitar

o exercicio dos direitos dos acionistas e o seu envolvimento na sociedade.

4 — As sociedades emitentes, a entidade gestora do sistema centralizado e os intermediarios
financeiros que prestem os servigos previstos na alinea a) do artigo 291.° eliminam os dados
pessoais referidos no artigo anterior até 12 meses ap6s terem tido conhecimento de que a
pessoa em causa deixou de ser acionista, sem prejuizo de qualquer prazo de conservagao

mais alargado previsto na lei.

5 — Os acionistas que sejam pessoas coletivas podem corrigir as informagoes incompletas ou
imprecisas relativas a sua identidade mediante comunicagido direta as sociedades emitentes,
que informam a entidade gestora do sistema centralizado, imediatamente, do teor da

comunicacio em causa.

6 — O presente artigo ¢ igualmente aplicavel aos intermediarios financeiros que prestem os
servigos previstos na alinea a) do artigo 291.° e ndo tenham a sua sede social nem a sua
administracao central na Unido, quando prestem servigos em relacao as ag¢oes de sociedades
que tenham a sua sede social num Estado Membro da Unido e que estejam admitidas a
negociacio em mercado regulamentado situado ou a funcionar num Estado-Membro da

Uniao.
Artigo 93.°-B
Transmissao de informacoes

1 — As sociedades emitentes de a¢oes admitidas a negociagao em mercado regulamentado
disponibilizam aos intermediarios financeiros que prestam os servicos previstos na alinea a)
do artigo 291.°, através da entidade gestora de sistema centralizado, de forma padronizada e
atempada, as informagdes que a sociedade é obrigada a fornecer aos acionistas para o
exercicio dos direitos inerentes as agoes, ¢ que sao dirigidas a todos os acionistas detentores
de agbes dessa categoria, ou um aviso que indique em que parte do sitio da Internet da

sociedade podem ser encontradas essas informagoes.



2 — As sociedades podem transmitir as informagdes ou o aviso referidos no numero anterior
diretamente a0s seus acionistas, caso em que a obrigacdo prevista no numero anterior nao se

aplica.

3 — Os intermediirios financeiros referidos no n.° 1 transmitem, imediatamente, aos
acionistas, as informacdes ou o aviso recebidos da sociedade ao abrigo do mesmo numero,
e, a sociedade, as informacgdes recebidas dos acionistas relacionadas com o exercicio dos

direitos inerentes as suas acoes.

4 — O presente artigo é igualmente aplicavel aos intermediarios financeiros que prestem os
servigos previstos na alinea a) do artigo 291.° e que nao tenham a sua sede social nem a sua
administra¢ao central na Unido, quando prestem servigos em relacao as ag¢oes de sociedades
que tenham a sua sede social num Estado Membro da Unido e que estejam admitidas a
negociacio em mercado regulamentado situado ou a funcionar num Estado-Membro da

Uniao.
Artigo 93.°-C
Facilitacao do exercicio dos direitos dos acionistas

Os intermediarios financeiros que prestem os servigos previstos na alinea a) do artigo 291.°
tomam as medidas necessarias para que os acionistas da sociedade emitente de agdes
admitidas a negocia¢ao em mercado regulamentado possam exercer os direitos inerentes as
acOes, nomeadamente o de participar e votar nas assembleias gerais, seja tomando as medidas
necessarias para que os acionistas ou um seu representante o facam, seja, por sua op¢ao,
exercendo esses direitos, em representacio do acionista nos termos gerais previstos no

Codigo das Sociedades Comerciais e no art.®23.°.
Artigo 93.°-D
Nao discriminagao, proporcionalidade e transparéncia dos custos

1 — Os intermediarios financeiros e a entidade gestora do sistema centralizado divulgam ao
publico os encargos aplicaveis pelos servicos prestados ao abrigo dos artigos 93-A a 93-C,

separadamente para cada servigo.

2 — Os encargos cobrados por um intermediario financeiro e por uma entidade gestora do

sistema centralizado aos acionistas, as sociedades e a outros intermedidrios financeiros nao
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sao discriminatérios e sdo proporcionados em relagdo aos custos reais decorrentes da

prestagao dos servigos.

3 — As diferencgas entre os encargos cobrados pelo exercicio de direitos a nivel nacional e a
nivel transfronteirico s6 sao autorizadas se forem devidamente fundamentadas e se refletirem

a variagao dos custos reais decorrentes da prestagdao dos servigos

4 — Os intermediarios financeiros e a entidade gestora do sistema centralizado nao podem

cobrar comissoes pelos servicos previstos nos artigos 93.°-A a 93.°-C.
Artigo 245.°-C
Relatério sobre remuneracoes

1 — O 6rgao de administragao das sociedades emitentes de agdes admitidas a negocia¢ao em
mercado regulamentado elabora um relatério claro e compreensivel, que proporcione uma
visao abrangente das remuneragoes, incluindo todos os beneficios, independentemente da
sua forma, atribuidas ou devidas durante o ultimo exercicio a cada membro dos 6rgaos de
administracdo e fiscaliza¢do, em conformidade com a politica de remuneracao referida no

artigo 26.°-A, incluindo os membros recentemente designados e os antigos membros.

2 — O relatério referido no numero anterior contém, pelo menos, as seguintes informagdes

sobre a remuneracao de cada membro do 6rgao de administracdo e fiscalizagao:

a) A remuneragao total discriminada pelos diferentes componentes, incluindo a
proporcao relativa da remuneracao fixa e da remuneragao variavel;

b) Uma explicagdo do modo como a remuneracio total cumpre a politica de
remuneracao adotada, incluindo a forma como a mesma contribui para o
desempenho da sociedade a longo prazo e informagdes sobre a forma como os
critérios de desempenho foram aplicados;

9 A variacao anual da remuneracao, do desempenho da sociedade e da
remunera¢ao média de trabalhadores a tempo inteiro da sociedade, durante os
ultimos cinco exercicios, apresentadas em conjunto e de modo a permitir a sua
comparagio;

d) As remunerag¢des provenientes de sociedades pertencentes a0 mesmo grupo, na

acecao do artigo 2.°, n.° 1, alinea g), do Decreto-Lei n.° 158/2009, de 13 de julho;
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e) O ndimero de agdes e de opgdes sobre agdes concedidas ou oferecidas, e as
principais condi¢oes para o exercicio dos direitos, incluindo o prego e a data desse
exercicio e qualquer alteracao dessas condigdes;

f) A possibilidade de solicitar a restituicio de uma remuneragao variavel;

Q) Informagoes sobre qualquer afastamento do procedimento de aplicacio da
politica de remuneragao e sobre as derrogagoes aplicadas, incluindo a explicagao
da natureza das circunstancias excecionais e¢ a indicacdo dos elementos

especificos objeto de derrogacao.

3 — O tratamento pelas sociedades dos dados pessoais incluidos no relatério sobre as
remuneracoes nos termos do presente artigo, tem por objetivo aumentar o seu nivel de
transparéncia quanto a remunera¢ao dos respetivos membros dos 6rgaos de administracao e
fiscalizagao, de forma a reforcar o nivel de responsabiliza¢ao destes ultimos e a capacidade
de fiscalizagdo dos acionistas relativamente a remuneracao dos membros dos o6rgaos de

administracio e fiscalizacao da sociedade.

4 — O relatério de remuneragdes é submetido a votagao na assembleia-geral anual seguinte
a0 exercicio a que diz respeito e explicita de que forma a votagao da assembleia-geral anterior

foi tida em conta.

5 — Apobs a assembleia-geral o relatorio sobre as remuneracdes ¢ publicado no sitio da

Internet do emitente, mantendo-se disponivel durante, pelo menos, 10 anos.

6 — O revisor oficial de contas ou a sociedade de revisores oficiais de contas da sociedade
emitente de a¢oes admitidas a negociagdo em mercado regulamentado verifica se as

informagoes exigidas pelo presente artigo foram fornecidas.

7 — Os membros do 6rgao de administragao da sociedade, agindo no ambito das respetivas
competéncias, sao responsaveis por garantir a elabora¢ao e publicagao do relatério referido

neste artigo de acordo com os requisitos legais.

8 — O relatorio referido no n.° 1 pode ser substituido por um capitulo no relatério anual

sobre governo societario.
Artigo 249.°-A

Transagoes com partes relacionadas
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As sociedades emitentes de agoes admitidas a negociagao em mercado regulamentado
dispdem de um procedimento interno estabelecido pelo respetivo 6rgio de
fiscalizac¢ao, mediante o qual este verifica, periodicamente, se as transagoes que as
sociedades emitentes efetuam com partes relacionadas sao realizadas no ambito da
sua atividade corrente e em condi¢des de mercado, ndo participando as partes
relacionadas na verificacio em causa.

As transacOes com partes relacionadas que nao preencham os requisitos previstos no
numero anterior sao objeto de deliberagao pelo conselho de administragdo, ou,
quando exista, pelo conselho de administragao executivo, precedida de um parecer
do 6rgao de fiscalizacao da sociedade emitente de agdes admitida a negociagao em
mercado regulamentado.

As transacOes com partes relacionadas que nao preencham os requisitos previstos no
numero 1 sdo divulgadas publicamente, nos termos do artigo seguinte.

Para efeitos da presente secgdo, considera-se por “parte relacionada” uma parte
relacionada na acecio das normas internacionais de contabilidade adotadas nos
termos do Regulamento (CE) n.° 1606/2002, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 19 de julho.

Artigo 249.°-B
Divulgagao publica de transagdes com partes relacionadas

As sociedades emitentes de agoes admitidas a negociacao em mercado regulamentado
divulgam publicamente as transagdes com partes relacionadas cujo valor seja igual ou
superior a 2,5% do ativo consolidado da sociedade emitente, e que nao preencham
os requisitos previstos no n.° 1 do artigo anterior, o mais tardar no momento em que
forem realizadas.

A divulgacao referida no nimero anterior contém, no minimo:

a) A identificagdo da parte relacionada;

b) InformacGes sobre a natureza da relagao com as partes relacionadas;

C) A data e o valor da transagio;

d) Fundamentagdo quanto ao caracter justo e razoavel da transagdo, do ponto

de vista da sociedade e dos acionistas que ndo sio partes relacionadas,

incluindo os acionistas minoritatios;
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e) O sentido do parecer do 6rgao de fiscalizagao da sociedade emitente de agoes
admitida a negocia¢io em mercado regulamentado, sempre que este tenha
sido negativo.

As sociedades referidas no n.° 1 divulgam ao publico transagoes celebradas entre uma

parte relacionada da sociedade e uma filial da sociedade, cujo valor seja igual ou

superior a 2,5% do ativo consolidado da filial, nos termos dos n.°s 1 e 2 do presente
artigo, quando estas nao preencham os requisitos previstos no n.” 1 do artigo 249.°-

A, e tendo em atengdo as isengdes previstas no artigo 249.°-D.

O presente artigo ¢ aplicavel sem prejuizo das regras relativas a divulgacao de

informacao privilegiada referidas no artigo 17.° do Regulamento (UE) n.° 596/2014

do Parlamento Europeu e do Conselho.

Artigo 249.°-C

Isencoes

As sociedades estdo isentas das obrigacOes previstas nos artigos anteriores relativamente as

seguintes transagoes:

o)

b)

d)

As transagOes realizadas entre a sociedade e as suas filiais, desde que estas sejam
totalmente detidas pela sociedade;

As transaches relativas a remuneracao dos administradores, ou a determinados
elementos dessa remuneragao;

As transacOes realizadas por institui¢oes de crédito com base em medidas destinadas
a garantir a sua estabilidade adotadas pela autoridade competente encarregada da
supervisao prudencial na acec¢ao do direito da Unido;

As transagoes propostas a todos os acionistas nos mesmos termos em que a igualdade
de tratamento de todos os acionistas e a prote¢ao dos interesses da sociedade sao

asseguradas.
Artigo 249.°-D

Agregacao de transagoes

As transagoes com a mesma parte relacionada celebradas durante o mesmo exercicio, e que

nao tenham sido sujeitas as obrigacdes previstas nos artigos anteriores sio agregadas para

efeitos desses artigos.
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Artigo 251.°-A
Investidores Institucionais, Gestores de Ativos e

Consultores em Matéria de Votagao

Para efeitos do presente Codigo considera-se:

)

b)

Investidor institucional as empresas de seguros, as empresas de resseguros e os
fundos de pensdes e respetivas entidades gestoras, sujeitos a lei pessoal portuguesa.
Gestor de ativos o intermediario financeiro sujeito a lei pessoal portuguesa que preste
o servico de gestao de carteiras e as entidades sujeitas a lei pessoal portuguesa
referidas no n.° 1 do artigo 92.°-A do Regime Geral dos Organismos de Investimento
Coletivo, aprovado pela Lei 16/2015 de 24 de fevereiro.

Consultor em matéria de votagdo as pessoas coletivas que prestem servicos em
relacdo as agoes de sociedades que tenham a sua sede social num Estado Membro da
Unido e que estejam admitidas a negociagao em mercado regulamentado situado ou
a funcionar num Estado-Membro da Unido, que analisem, a titulo profissional e
comercial, as informagoes que as sociedades sio obrigadas a divulgar e, se relevante,
outras informagoes das sociedades cotadas, a fim de fundamentar as decisdes de voto
dos investidores fornecendo estudos, pareceres ou recomendagdes de voto

relacionados com o exercicio dos direitos de voto.

Artigo 251.°-B

Politica de envolvimento

1 — Os investidores institucionais, que invistam, diretamente ou através de um intermediario

financeiro que preste servicos de gestao de carteiras em agOes negociadas no mercado

regulamentado e os intermediarios financeiros que prestem servigos de gestao de carteiras,

na medida em que invistam em a¢Oes negociadas no mercado regulamentado em nome de

investidores, elaboram e divulgam ao publico uma politica de envolvimento que descreva de

que forma integram o envolvimento dos acionistas na sua estratégia de investimento,

descrevendo de que forma:

2)

Efetuam o acompanhamento das sociedades participadas no que se refere as questoes
relevantes, incluindo a estratégia, o desempenho financeiro e nao financeiro, o risco,

a estrutura de capital, o impacto social e ambiental e o governo das sociedades;
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b) Dialogam com as sociedades participadas;

¢) Exercem os direitos de voto e outros direitos associados as agoes;

d) Cooperam com outros acionistas;

e) Comunicam com as partes interessadas das sociedades participadas; e

f) Gerem os conflitos de interesses reais ou potencials no que respeita ao seu

envolvimento.

2 — Os investidores institucionais e os intermediarios financeiros referidos no numero
anterior divulgam anualmente ao publico a forma como foi aplicada a sua politica de
envolvimento, incluindo uma descri¢ao geral do sentido de voto, uma explica¢ao das
votagoes mais importantes e uma descricao da utilizagdo dos servicos de consultores em

matéria de votacao.

3 — Os investidores institucionais e os intermediarios financeiros referidos no n.® 1 divulgam
ao publico o seu sentido de voto nas assembleias-gerais das sociedades em que detém ag¢oes,
podendo essa divulgagdo excluir os votos nio significativos atendendo ao objeto da votagao

ou a dimensao da participa¢ao na sociedade.

4 — Os investidores institucionais e os intermediarios financeiros referidos no n.° 1 que nao
cumpram os requisitos previstos nos numeros anteriores divulgam ao puiblico uma
explicacdo clara e fundamentada sobre os motivos pelos quais ndo cumprem um ou mais

desses requisitos.

5— As informagdes referidas no presente artigo sao disponibilizadas gratuitamente ao publico
no sitio na internet do investidor institucional ou dos intermediarios financeiros referidos no

n.°1.

6 — As regras de conflitos de interesses aplicaveis aos investidores institucionais e aos
intermediarios financeiros referidos no n.” 1, nomeadamente, o n.° 3 do artigo 309.°, o artigo
309.°-A, a alinea ¢) don.° 1 e n.° 4 do artigo 312.° e as regras de execugao relevantes aplicam-
se as atividades de envolvimento dos mesmos nas sociedades emitentes de agoes admitidas

a negociagao em mercado regulamentado.

7 — Os investidores institucionais indicam onde é que as informagodes relativas ao voto foram
publicadas pelo gestor de ativos sempre que um gestor de ativos execute a politica de

envolvimento, incluindo quando exerce o direito de voto em nome desses investidores.
Artigo 251.°-C
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Estratégia de investimento dos investidores institucionais

e acordos com os gestores de ativos

1 — Os investidores institucionais que invistam, diretamente ou através de um gestor de

ativos, em agoes negociadas no mercado regulamentado, divulgam ao publico relativamente

aos principais elementos da sua estratégia de investimento em agoes:

o)

b)

De que forma siao coerentes com o perfil e a duragao dos seus passivos, em particular
os passivos de longo prazo;
De que forma contribuem para o desempenho de médio a longo prazo dos seus

ativos.

2 — Caso um gestor de ativos invista em nome de um investidor institucional, quer o faca de

forma discricionaria, cliente a cliente, quer através de um organismo de investimento

coletivo, o investidor institucional divulga ao publico as seguintes informacdes relativas ao

seu acordo com o gestor de ativos:

2)

b)

d)

De que forma o acordo com o gestor de ativos incentiva o gestor de ativos a alinhar
a sua estratégia e as suas decisdes de investimento com o perfil e a duragao dos
passivos do investidor institucional, em particular os passivos a longo prazo;

De que forma esse acordo incentiva o gestor de ativos a tomar decisdes de
investimento com base em avaliagdes do desempenho financeiro e nao financeiro de
médio a longo prazo da sociedade participada e a envolver-se nas sociedades
participadas a fim de melhorar o seu desempenho de médio a longo prazo;

De que forma o método e o horizonte temporal da avaliagio de desempenho do
gestor de ativos e a remuneragao dos servigos de gestdao de ativos sao adequados ao
perfil e a duragdo dos passivos do investidor institucional, em particular os passivos
de longo prazo, e tém em conta o desempenho absoluto a longo prazo;

De que forma o investidor institucional monitoriza os custos de rota¢ao da carteira
assumidos pelo gestor de ativos define e monitoriza um objetivo fixado em termos
da rotacdo ou do intervalo de rotacio da carteira;

A durag¢ao do acordo com o gestor de ativos

Se o acordo com o gestor de ativos nao incluir um ou mais dos elementos previstos

nas alineas anteriores, uma explicagao clara e fundamentada para o facto.
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3 — As informagdes referidas no presente artigo sao disponibilizadas gratuitamente no sitio
na internet do investidor institucional e atualizadas anualmente, salvo se ndo se verificarem

alteracdes substanciais.

4 — Os investidores institucionais que sejam empresas de seguros ou resseguros podem
incluir as informagoes referidas no presente artigo no seu relatério sobre a solvéncia e a
situagdo financeira, previsto no artigo 83.° do Regime Juridico da Atividade Seguradora e

Resseguradora.
Artigo 251.°-D
Transparéncia dos gestores de carteiras

1 — Os intermediarios financeiros que prestem servicos de gestido de carteiras por conta de
outrem, na medida em que invistam em a¢Oes negociadas no mercado regulamentado em
nome de investidores, informam anualmente o investidor institucional com o qual tenham
celebrado os acordos referidos no artigo anterior sobre a forma como a sua estratégia de
investimento e a sua execugao respeitam esse acordo e contribuem para o desempenho de

médio a longo prazo dos ativos do investidor institucional ou do fundo.
2 — As informacoes referidas no nimero anterior incluem um relatério sobre:

a) Os riscos essenciais relevantes de médio a longo prazo associados aos investimentos;

b) A composi¢ao, a rota¢ao e os custos de rotacao da carteira;

¢) A utilizagao de consultores em matéria de votacao para as atividades de envolvimento
e para a sua politica de empréstimo de valores mobiliarios; e

d) A maneira como essa politica ¢ executada a fim de desempenhar as suas atividades
de envolvimento, se aplicavel, em particular por ocasiao da assembleia-geral das
sociedades participadas;

e) se os intermediarios financeiros tomam as decisoes de investimento com base na
avaliagao do desempenho de médio alongo prazo da sociedade participada, incluindo
o desempenho niao financeiro, e, em caso afirmativo, a forma como o fazem,

f) se existiram conflitos de interesses em relacao as atividades de envolvimento e, em

caso afirmativo, quais, e que tratamento lhes foi dado pelos gestores de ativos.

3 — As informagodes referidas no nimero anterior sao divulgadas juntamente com as

comunicagoes periddicas referidas no n.° 1 do artigo 323.°.
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4 — Caso as informagdes divulgadas nos termos do n.° 1 ja estejam disponiveis ao publico, o
intermediario financeiro que preste servigos de gestao de carteiras por conta de outrem nao

¢ obrigado a fornecer diretamente as informagdes ao investidor institucional.

Artigo 251.°-E
Transparéncia dos consultores em matéria de votagao

1 — Os consultores em matéria de votagao divulgam anualmente ao publico, no seu sitio na
internet e gratuitamente, uma referéncia ao codigo de conduta que aplicam e prestam

informagoes sobre a sua aplicacao.

2 — Caso os consultores em matéria de votagao nao apliquem um cédigo de conduta,

apresentam uma explicagao clara e fundamentada para esse facto.

3 — Caso os consultores em matéria de votagao apliquem um cédigo de conduta, mas nao
sigam alguma das suas recomendag¢oes, declaram quais as partes do coédigo de conduta que
nao seguem, apresentam uma explicagdo clara e fundamentada dos motivos por que o fazem

e indicam, se for o caso, as medidas alternativas adotadas.

4 — A fim de informarem adequadamente os seus clientes sobre a exatidao e a fiabilidade das
suas atividades, os consultores em matéria de votagao divulgam anualmente ao publico, pelo
menos, as informagdes que se seguem, relativas a preparagao dos seus estudos, dos seus

pareceres e das suas recomendagdes de voto:

a) As caracteristicas essenciais das metodologias e modelos que aplicam;

b) As principais fontes de informagao que utilizam;

¢) Os procedimentos estabelecidos para garantir a qualidade dos estudos, dos pareceres
e das recomendagdes de voto e as qualificagdes do pessoal envolvido;

d) Se e, em caso afirmativo, de que forma tém em conta as condi¢oes do mercado
nacional, bem como as condi¢oes legais, regulamentares e especificas das sociedades;

e) As caracteristicas essenciais das politicas de voto que aplicam a cada mercado;

f) Se dialogam com as sociedades que sao objeto dos seus estudos, dos seus pareceres
ou das suas recomendacdes de voto e com as partes interessadas da sociedade, e, em
caso afirmativo, a extensao e a natureza desse dialogo;

g) A sua politica de prevencio e gestao de conflitos de interesses potenciais.
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5 — As informagdes referidas no nimero anterior sao disponibilizadas ao publico nos sitios
na internet dos consultores em matéria de votagao e permanecem disponiveis, gratuitamente,

durante pelo menos trés anos a contar da data da sua publicacio.

6 — Caso as informagoes referidas no n.” 4 estejam disponiveis como parte integrante da

divulgagio prevista no n.° 1, o n.” 5 nao se aplica.

7 — Os consultores em matéria de votagao identificam e divulgam, imediatamente, aos seus
clientes, os conflitos de interesses, reais ou potenciais, ou as relagdes de negdcios suscetiveis
de influenciar a preparacao dos seus estudos, dos seus pareceres ou das suas recomendagdes
de voto, e as medidas que tomaram para eliminar, atenuar ou gerir esses conflitos de

interesses.

8 — O presente artigo ¢ igualmente aplicavel aos consultores em matéria de votagiao que nao
tenham a sua sede social nem a sua administra¢ao central na Unido e que exercam as suas

atividades através de um estabelecimento sito em Portugal.

9 — Os consultores em matéria de votagao comunicam a CMVM, no prazo maximo de 15
dias a partir da data de inicio da atividade, para efeitos de organizagdo da supervisio, os

respetivos elementos identificativos.»

Artigo 4.°
Aditamentos ao Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo
Sio aditados ao Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, aprovado pela Lei

n.° 16/2015 de 24 de fevereiro, os artigos 92.°-A a 92.°-C, com a seguinte redagio:

«Artigo 92.°-A
Ambito de aplicacio

1 — A presente subsecao aplica-se as entidades gestoras de OICVM e as entidades gestoras
de OIA na ace¢dao do nimero seguinte, no ambito do exercicio das atividades de gestao de
organismos de investimento coletivo e de gestao discricionaria e individualizada de carteiras

por conta de outrem.
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2 — Para efeitos da presente subsecdo considera-se entidades gestoras de OIA as entidades
que, direta ou indiretamente através de uma empresa a qual estejam ligadas por uma gestao

ou controlo comuns ou por uma participagao direta ou indireta significativa:

(i) Gerem carteiras de OIA cujos ativos sob gestdo, incluindo quaisquer ativos
adquiridos através do recurso ao efeito de alavanca, excedam o limiar de € 100 000
000; e

(i) Gerem carteiras de OIA cujos ativos sob gestao excedam o limiar de € 500 000 000
se as carteiras forem constituidas por OIA que nio recorram ao efeito de alavanca
e em relagdo aos quais nao existam direitos de reembolso que possam ser exercidos
durante um perfodo de 5 anos a contar da data do investimento inicial em cada

OIA.

3 — A presente subsec¢do nao se aplica a entidades gestoras de OIA que giram um ou mais
OIA cujos tnicos investidores sejam a entidade gestora ou as suas empresas-mae, as suas
filiais ou outras filiais das respetivas empresas-mae, desde que nenhum dos investidores seja

ele préprio um OIA.

4 — A referéncia a entidades gestoras de OICVM e a entidades gestoras de OIA abrange os

organismos de investimento coletivo sob a forma societaria autogeridos.

Artigo 92.°-B

Politica de envolvimento

1 — As entidades gestoras de OICVM e as entidades gestoras de OIA aplica-se o disposto no
artigo 251.°-B do Cddigo dos Valores Mobiliarios.

2 — As atividades de envolvimento das entidades gestoras de OICVM e das entidades gestoras
de OIA nas sociedades emitentes de agOes admitidas a negociagdo em mercado
regulamentado, aplicam-se as regras de conflitos de interesses relativas aquelas entidades,
designadamente o disposto nos artigos 88.>-A e 89.°-A e 219.° do presente Regime Geral e

demais legislacao nacional ou da Unido aplicavel.

Artigo 92.°-C

Transparéncia das entidades gestoras
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1 — As entidades gestoras de OICVM e as entidades gestoras de OIA aplica-se o disposto no
artigo 251.°-D do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

2 — As informagdes referidas no n.° 2 do artigo 251.°-D do Cédigo dos Valores Mobiliarios
sao divulgadas juntamente com o relatério anual referido na alinea a) do n.° 1 do artigo 160.°
do presente Regime Geral, sendo fornecidas aos participantes do organismo de investimento
coletivo a seu pedido».

Artigo 7.°

Alteragao sistematica
1 — Sdo aditados ao Cédigo dos Valores Mobiliarios:

a) A seccao III-A do capitulo IV, do Titulo I, com a epigrafe “Politica de Remunera¢ao” que

integra os artigos 26.°-A a 26.°F;

b) A seccao III-A do capitulo II, do Titulo IV, com a epigrafe “TransacGes com partes

relacionadas,” que integra os artigos 249.°-A a 249.°-D;

c) A sec¢io III-B do capitulo II, do Titulo IV, com a epigrafe “Transparéncia dos
intermediarios financeiros que prestam o servi¢o de gestao de carteiras por conta de outrem,
dos investidores institucionais e dos consultores em matéria de votagdo,” que integra os

artigos 251.°-A a 251.°-E;

2 — E aditada a0 Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, a Subseccao T1I-
A, da Sec¢iao III, do Capitulo I, do Titulo II, com a epigrafe “Transparéncia das entidades
gestoras de OICVM e de OIA sobre sociedades emitentes de agdes admitidas a negociagao

em mercado regulamentado” que integra os artigos 92.°-A a 92.°-C.

Artigo 8.°

Alteragiao ao Regime Geral das Institui¢des de Crédito e Sociedades Financeiras

O artigo 211.° do Regime Geral das Instituices de Crédito e Sociedades Financeiras,

aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, passa a ter a seguinte redagio:

«Artigo 221.°
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qq) O incumprimento das regras relativas as praticas e politicas remuneratérias constantes
do presente Regime, assim como a omissao de realizacao de divulgacoes obrigatorias

referentes as mesmas.»

Artigo 9.°

Norma revogatoria

E revogada a lei n. °28/2009, de 19 de junho.

Artigo 10.°
Entrada em vigor

O presente diploma entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicacio.
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