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(Atos legislativos)

DIRETIVAS

DIRETIVA (UE) 2017/828 DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO
de 17 de maio de 2017

que altera a Diretiva 2007/36/CE no que se refere aos incentivos ao envolvimento dos acionistas a
longo prazo

(Texto relevante para efeitos do EEE)

O PARLAMENTO EUROPEU E O CONSELHO DA UNIAO EUROPEIA,

Tendo em conta o Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, nomeadamente os artigos 50.° e 114.°,
Tendo em conta a proposta da Comissdo Europeia,

Apbs transmissio do projeto de ato legislativo aos parlamentos nacionais,

Tendo em conta o parecer do Comité Econdmico e Social Europeu (1),

Deliberando de acordo com o processo legislativo ordindrio (2),

Considerando o seguinte:

(1) A Diretiva 2007/36/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (%) estabelece requisitos para o exercicio de certos
direitos dos acionistas associados as a¢des com direito de voto nas assembleias-gerais das sociedades que tém sede
social num Estado-Membro e cujas a¢des estio admitidas a negociagdo num mercado regulamentado situado ou
em funcionamento num Estado-Membro.

(2) A crise financeira revelou que, em Mmuitos casos, 0s acionistas apoiaram a excessiva assungao de riscos a curto
prazo por parte dos gestores. Além disso, hd indicagdes claras de que o atual nivel de «acompanhamento» das
sociedades participadas e de envolvimento dos investidores institucionais e dos gestores de ativos é frequentemente
inadequado e demasiado centrado em retornos a curto prazo, o que pode conduzir a um governo e a um
desempenho subotimizados.

(3)  Na sua comunicacdo de 12 de dezembro de 2012, intitulada «Plano de acdo: Direito das sociedades europeu e
governo das sociedades — um quadro juridico moderno com vista a uma maior participacio dos acionistas e a
sustentabilidade das empresas», a Comissdo anunciou uma série de agdes no dmbito do governo das sociedades
destinadas, nomeadamente, a incentivar o envolvimento a longo prazo dos acionistas e a aumentar a transparéncia
entre as sociedades e os investidores.

(4 As acdes de sociedades cotadas sdo frequentemente detidas através de cadeias complexas de intermedidrios que
tornam o exercicio dos direitos dos acionistas mais dificil e que podem constituir um obstdculo ao envolvimento
dos acionistas. Em muitos casos, as sociedades ndo sdo capazes de identificar os seus acionistas. A identificagdo dos
acionistas é uma condi¢do prévia para a comunicacio direta entre os acionistas e a sociedade e, por conseguinte, é
essencial para facilitar o exercicio dos direitos dos acionistas e o seu envolvimento. Tal é particularmente impor-
tante em situagdes transfronteiricas e quando sio utilizados meios eletrénicos. Por conseguinte, as sociedades

(1) JO C 451 de 16.12.2014, p. 87.

(?) Posicdo do Parlamento Europeu, de 14 de marco de 2017 (ainda ndo publicada no Jornal Oficial), e decisdo do Conselho de 3 de abril
de 2017.

() Diretiva 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 (JO L 184 de 14.7.2007, p. 17).
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cotadas deverdo ter o direito de identificar os seus acionistas a fim de poderem comunicar diretamente com eles. A
pedido da sociedade, os intermediarios deverdo ser obrigados a comunicar-lhe as informagdes relativas a identidade
dos seus acionistas. No entanto, os Estados-Membros deverdo poder isentar do requisito de identificagdo os
acionistas que detenham apenas um pequeno nimero de a¢des na sociedade.

(5) A fim de atingir esse objetivo, é necessdrio transmitir a sociedade um certo nivel de informagdo sobre a identidade
dos seus acionistas. Essa informagdo deverd incluir, pelo menos, o nome e os elementos de contacto do acionista,
caso se trate de uma pessoa coletiva, o seu nimero de registo ou, se 0 nimero de registo ndo estiver disponivel,
um identificador tinico, como o cddigo identificador de entidade juridica (LEI), e o niimero de acdes detidas pelo
acionista, bem como, se solicitado pela sociedade, as categorias ou classes de acdes detidas e a data da sua
aquisicio. A transmissdo de menos informacdo seria insuficiente para permitir a sociedade identificar os seus
acionistas a fim de comunicar com eles.

(6)  Nos termos da presente diretiva, os dados pessoais dos acionistas deverdo ser tratados de modo a permitir a
sociedade identificar os seus acionistas para poder comunicar diretamente com eles, a fim de facilitar o exercicio
dos direitos dos acionistas e o seu envolvimento na sociedade. Tal ndo prejudica a legislagdo dos Estados-Membros
que prevé o tratamento dos dados pessoais dos acionistas para outros fins como, por exemplo, para permitir a
cooperacgdo entre 0s acionistas.

(7) A fim de permitir a sociedade comunicar diretamente com os seus acionistas para facilitar o exercicio dos direitos
dos acionistas e o seu envolvimento, a sociedade e os intermediarios deverdo ser autorizados a conservar dados
pessoais relativos aos acionistas enquanto estes permanecerem como acionistas. No entanto, muitas vezes nem as
sociedades nem os intermedidrios tém conhecimento de que uma pessoa deixou de ser acionista, a menos que
tenham sido informados pela propria pessoa ou que tenham obtido essa informacdo através de um novo exercicio
de identificagdo dos acionistas, que frequentemente s6 ocorre uma vez por ano, em ligagdo com a realizacio da
assembleia-geral anual ou com outros acontecimentos importantes como, por exemplo, uma oferta de aquisicio ou
uma fusdo. Por conseguinte, as sociedades e os intermedidrios deverdo ser autorizados a conservar dados pessoais
até a0 momento em tenham tido conhecimento do facto de que uma pessoa deixou de ser acionista, e pelo prazo
mdximo de 12 meses apds terem tido conhecimento desse facto. Isso ndo prejudica o facto de a sociedade e o
intermedidrio poderem precisar de conservar dados pessoais de pessoas que deixaram de ser acionistas para outros
fins, como a criacio de registos adequados para acompanhar a sucessio na titularidade das ac¢des de uma
sociedade, a manutengdo dos registos necessarios para as assembleias-gerais, inclusive no que se refere a validade
das suas resolucdes, ou o cumprimento das obrigacdes da sociedade no que se refere ao pagamento de dividendos
ou de juros correspondentes a agdes ou de quaisquer outros montantes a pagar aos antigos acionistas.

(8) O exercicio efetivo dos direitos dos acionistas depende, em grande medida, da eficiéncia da cadeia de intermedid-
rios que mantém contas de valores mobilidrios em nome dos acionistas ou de outras pessoas, especialmente num
contexto transfronteirico. Na cadeia de intermedidrios, sobretudo quando esta envolve muitos intermedidrios, a
informacdo nem sempre é transmitida da sociedade para os acionistas e as vota¢des dos acionistas nem sempre sio
corretamente transmitidas a sociedade. A presente diretiva tem por objetivo melhorar a transmissio de informacio
na cadeia de intermedidrios para facilitar o exercicio dos direitos dos acionistas.

(9)  Face a importdncia do seu papel, os intermedidrios deverdo ser obrigados a facilitar o exercicio dos direitos pelos
acionistas, quer estes exercam eles proprios esses direitos quer nomeiem um terceiro para o fazer. Se os acionistas
ndo pretenderem exercer eles proprios os direitos e tiverem nomeado um terceiro como intermedidrio, este tltimo
deverd exercer esses direitos mediante autorizagio e instrugdes explicitas dos acionistas e em beneficio dos
mesmos.

(10 E importante assegurar que os acionistas que se envolvem numa sociedade participada votando possam saber se o
seu voto foi corretamente tido em conta. Em caso de votagdo eletronica, deverd ser fornecida uma confirmagio da
recegdo do voto. Além disso, cada acionista que exprime um voto na assembleia-geral deverd ter pelo menos a
possibilidade de verificar se, apds a assembleia-geral, o voto foi validamente registado e contabilizado pela
sociedade.
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(11) A fim de promover os investimentos em agdes em toda a Unido e facilitar o exercicio dos direitos conexos, a
presente diretiva deverd estabelecer um elevado grau de transparéncia dos encargos, incluindo os pregos e as taxas,
cobrados pelos servicos prestados pelos intermedidrios. A discriminagdo entre os encargos cobrados pelo exercicio
nacional e pelo exercicio transfronteirico dos direitos dos acionistas tem um efeito dissuasivo no investimento
transfronteirico e no funcionamento eficiente do mercado interno, pelo que deverd ser proibida. As diferencas entre
os encargos cobrados pelo exercicio nacional e pelo exercicio transfronteirico dos direitos dos acionistas s6 deverdo
ser autorizadas se forem devidamente justificadas e se refletirem a variacdo dos custos efetivos suportados pelos
intermedidrios na prestagdo dos servigos.

(12) A cadeia de intermedidrios pode incluir intermedidrios que ndo tenham a sua sede social nem a sua administracio
central na Unido. No entanto, as atividades dos intermedidrios de paises terceiros poderdo ter efeitos na susten-
tabilidade a longo prazo das sociedades da Unifo e no governo das sociedades da Unido. Além disso, a fim de
atingir os objetivos da presente diretiva, é necessdrio garantir que a informagdo seja transmitida ao longo da cadeia
de intermedidrios. Se os intermedidrios de paises terceiros ndo estivessem sujeitos a presente diretiva e ndo tivessem
as mesmas obrigacdes relativas a transmissdo de informacdo que os intermedidrios da Unido, a transferéncia de
informacdo correria o risco de ser interrompida. Por conseguinte, os intermedidrios de paises terceiros que prestam
servigos relativos a agdes de sociedades com sede social na Unido e cujas acdes estio admitidas & negociagdo num
mercado regulamentado situado ou em funcionamento na Unido deverdo estar sujeitos as regras de identificacdo
dos acionistas, de transmissio da informagdo, de facilitacdo dos direitos dos acionistas e de transparéncia e ndo
discriminagdo dos custos, a fim de assegurar a aplicagdo efetiva das disposi¢des relativas as a¢des detidas através
desses intermedidrios.

(13) A presente diretiva ¢ aplicavel sem prejuizo do direito nacional que regula a detencio e a titularidade de valores
mobilidrios e dos dispositivos de manutengdo da integridade dos valores mobilidrios, e ndo afeta os beneficidrios
efetivos ou outras pessoas que ndo sejam os acionistas nos termos do direito nacional aplicavel.

(14) O envolvimento efetivo e sustentdvel dos acionistas é um dos pilares do modelo de governo das sociedades
cotadas, que depende de controlos e equilibrios entre os vdrios 6rgdos e as vdrias partes interessadas. Um maior
envolvimento dos acionistas no governo das sociedades ¢ um dos instrumentos que pode contribuir para um
melhor desempenho financeiro e ndo financeiro das sociedades, inclusive no que se refere aos fatores ambientais,
sociais e de governo, tal como referido, designadamente, nos Principios para o Investimento Responsdvel promo-
vidos pelas Nagdes Unidas. Além disso, um maior envolvimento de todas as partes interessadas, em particular dos
trabalhadores, no governo das sociedades é um fator importante para garantir uma abordagem a mais longo prazo
por parte das sociedades cotadas, que deve ser incentivado e tido em conta.

(15)  Os investidores institucionais e os gestores de ativos sdo frequentemente acionistas importantes de sociedades
cotadas na Unido e podem portanto desempenhar um papel importante no governo das sociedades em causa, mas
também, de um modo mais geral, no que diz respeito a sua estratégia e ao seu desempenho a longo prazo. No
entanto, a experiéncia dos dltimos anos mostrou que os investidores institucionais e os gestores de ativos muitas
vezes ndo se envolvem nas sociedades em que detém participagdes de capital, e hd indicios de que os mercados de
capitais exercem frequentemente pressdo sobre as sociedades para operarem a curto prazo, o que pode por em
risco o seu desempenho financeiro e ndo financeiro a longo prazo e, entre outros efeitos negativos, pode conduzir
a um nivel de investimento subotimizado, por exemplo, em termos de investigagio e desenvolvimento, o que seria
prejudicial para os resultados a longo prazo, tanto para as sociedades como para os investidores.

(16) Em muitos casos, os investidores institucionais e os gestores de ativos ndo sio transparentes no que se refere as
suas estratégias de investimento, assim como no que se refere as suas politicas de envolvimento nas sociedades e a
forma como lhes dio execucdo. A divulgacio piiblica de tais informacdes poderd ter um impacto positivo na
perce¢do dos investidores, permitir aos beneficidrios finais, como os futuros pensionistas, otimizar as decisdes de
investimento, facilitar o didlogo entre as sociedades e os seus acionistas, incentivar o envolvimento dos acionistas
nas sociedades e reforgar a sua responsabilizacdo perante as partes interessadas e a sociedade civil.

(17)  Os investidores institucionais e os gestores de ativos deverdo, pois, ser mais transparentes sobre a sua abordagem
em matéria de envolvimento dos acionistas. Deverdo elaborar e divulgar ao ptblico uma politica de envolvimento
dos acionistas ou explicar porque optaram por ndo o fazer. A politica de envolvimento dos acionistas deverd
descrever a forma como os investidores institucionais e os gestores de ativos integram o envolvimento dos
acionistas na sua estratégia de investimento e as diferentes atividades de envolvimento que entendem realizar e
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como sdo realizadas. A politica de envolvimento devera também incluir uma politica de gestdo dos conflitos de
interesses reais ou potenciais, em especial nos casos em que os investidores institucionais ou os gestores de ativos
ou as empresas suas afiliadas tenham uma relagdo comercial importante com a sociedade participada. A politica de
envolvimento ou a explicagdo deverdo ser disponibilizadas ao ptiblico por via eletrénica.

(18)  Os investidores institucionais e os gestores de ativos deverdo divulgar ao publico informacdes sobre a execucdo da
sua poh’tica de envolvimento e, em particular, sobre o modo como exerceram os seus direitos de voto. No entanto,
a fim de reduzir os possiveis encargos administrativos, os investidores deverdo poder decidir ndo publicar todos os
votos expressos, se o voto for considerado ndo significativo atendendo ao objeto da votacdo ou a dimensdo da
participacdo na sociedade. Tais votos ndo significativos poderdo incluir os votos expressos sobre questdes mera-
mente processuais e 0s votos expressos em sociedades onde o investidor tem uma participagio muito reduzida em
comparacdo com a sua participagdo noutras sociedades participadas. Os investidores deverdo estabelecer os seus
proprios critérios no que respeita aos votos nio significativos com base no objeto da votagdo ou na dimensio da
participagdo na sociedade, e aplicar estes critérios de forma coerente.

(19 Uma abordagem de médio a longo prazo é um fator essencial para uma gestio responsivel dos ativos. Conse-
quentemente, os investidores institucionais deverdo informar anualmente o ptblico sobre a forma como os
elementos principais da sua estratégia de investimento em ag¢des sio coerentes com o perfil e a duracdo dos
seus passivos e contribuem para o desempenho a médio e longo prazo dos seus ativos. Caso recorram a um gestor
de ativos, quer o facam através de mandatos discriciondrios que envolvem a gestio separada dos ativos, quer
através de fundos comuns, os investidores institucionais deverdo divulgar ao publico determinados elementos
essenciais do acordo com o gestor de ativos, em particular a forma como o acordo incentiva o gestor de ativos
a adequar a sua estratégia e as suas decisdes de investimento ao perfil e a duragdo dos passivos do investidor
institucional, em particular no caso de passivos a longo prazo, a forma como avalia o desempenho do gestor de
ativos, incluindo a sua remuneragio, a forma como acompanha os custos de rotacdo da carteira suportados pelo
gestor de ativos e a forma como incentiva o gestor de ativos a prosseguir os superiores interesses de médio a longo
prazo do investidor institucional. Tal contribuiria para uma harmonizacdo adequada de interesses entre os bene-
ficidrios finais dos investidores institucionais, os gestores de ativos e as sociedades participadas e, potencialmente,
para a criagdo de estratégias de investimento e de relagdes a mais longo prazo com as sociedades participadas, com
envolvimento dos acionistas.

(20)  Os gestores de ativos deverdo fornecer informacdes suficientes ao investidor institucional que lhe permitam analisar
se e como o gestor atua em prol dos superiores interesses de longo prazo do investidor e se o gestor de ativos
desenvolve uma estratégia que proporcione um envolvimento eficiente dos acionistas. Em principio, a relagdo entre
o gestor de ativos e o investidor institucional é matéria para acordos contratuais bilaterais. No entanto, apesar de
os grandes investidores institucionais poderem estar em condi¢des de solicitar relatérios detalhados ao gestor de
ativos, em particular se os ativos forem geridos sob um mandato discriciondrio, para os investidores institucionais
mais pequenos e menos sofisticados, é essencial estabelecer um conjunto minimo de requisitos legais, de modo a
que estes possam avaliar devidamente o gestor de ativos e exigir-lhe a prestagio de contas. Por conseguinte, os
gestores de ativos deverdo ser obrigados a comunicar aos investidores institucionais de que forma a sua estratégia
de investimento e a sua execugdo contribuem para o desempenho de longo prazo dos ativos do investidor
institucional ou do fundo. Essa comunica¢do deverd abranger a apresentagdo de relatdrios sobre os riscos essenciais
relevantes de médio a longo prazo associados aos investimentos da carteira, incluindo as questdes relativas ao
governo das sociedades e outros riscos de médio a longo prazo. Essas informagdes sdo essenciais para permitir ao
investidor institucional avaliar se o gestor efetua uma andlise de médio a longo prazo das agdes e da carteira, o que
¢ um fator essencial para um envolvimento eficiente dos acionistas. Uma vez que esses riscos de médio a longo
prazo influenciardo o retorno dos investidores, uma integracio mais eficaz dessas questdes nos processos de
investimento poderd ser crucial para os investidores institucionais.

(21)  Além disso, os gestores de ativos deverdo informar os investidores institucionais sobre a composicdo da carteira,
sobre a rotacdo e os custos de rotacdo da carteira, e sobre a sua politica de empréstimo de valores mobilidrios. O
nivel de rotagdo da carteira é um indicador importante para determinar se os procedimentos do gestor do fundo
sdo plenamente adequados a estratégia identificada e aos interesses do investidor institucional, e se o gestor de
ativos detém as acdes durante um prazo que lhe permita um envolvimento eficiente. Uma elevada rotagdo da
carteira pode ser um indicio de falta de convicgdo nas decisdes de investimento e de um comportamento
conjuntural que podem ndo servir os superiores interesses dos investidores institucionais a longo prazo, em
especial porque um aumento da rotagdo implica uma subida dos custos suportados pelo investidor e pode
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influenciar o risco sistémico. Por outro lado, uma rotacdo inesperadamente baixa pode ser sinal de desatencio a
gestdo dos riscos ou de uma deriva para uma abordagem de investimento mais passiva. O empréstimo de valores
mobilidrios, para cujo efeito as acdes dos investidores sdo objeto de uma venda acompanhada de um direito de
recompra, pode gerar controvérsia no dominio do envolvimento dos acionistas. A¢des vendidas tém de ser
mobilizadas para efeitos de envolvimento, incluindo o exercicio dos direitos de voto na assembleia-geral. Por
conseguinte, ¢ importante que o gestor de ativos apresente relatérios sobre a sua politica de empréstimo de valores
mobilidrios e sobre a sua aplicagdo a fim de exercer as suas atividades de envolvimento, em particular por ocasido
da assembleia-geral da sociedade participada.

(22) O gestor de ativos deverd também informar o investidor institucional sobre se toma e, em caso afirmativo, sobre a
forma como toma as decisdes de investimento com base na avaliacio do desempenho de médio a longo prazo da
sociedade participada, incluindo o desempenho néo financeiro. Essa informacio é particularmente atil para indicar
se o gestor de ativos adota uma abordagem ativa de longo prazo da gestdo de ativos e se tem em conta as questdes
sociais, ambientais e de governo.

(23) O gestor de ativos deverd fornecer as devidas informagdes ao investidor institucional sobre se e, em caso
afirmativo, que conflitos de interesses ocorreram em relagdo as atividades de envolvimento e o tratamento que
lhes foi dado. Por exemplo, os conflitos de interesses poderdo impedir o gestor de ativos de votar ou até de se
envolver. Todas essas situacdes deverdo ser divulgadas aos investidores institucionais.

(24)  Os Estados-Membros deverdo poder prever que, caso os ativos de um investidor institucional ndo sejam geridos
separadamente, mas sim agrupados com os ativos de outros investidores e geridos através de um fundo, as
informacdes sejam também fornecidas, pelo menos a pedido, aos outros investidores, para que todos os outros
investidores do mesmo fundo possam recebé-las, se o desejarem.

(25)  Muitos investidores institucionais e gestores de ativos recorrem aos servicos de consultores em matéria de votagao,
que fornecem estudos, pareceres e recomendacdes de voto para as assembleias-gerais das sociedades cotadas. Ao
mesmo tempo que desempenham um papel importante no governo das sociedades, contribuindo para reduzir os
custos das andlises relacionadas com as informacdes sobre as sociedades, os consultores em matéria de votagdo
também poderdo exercer uma influéncia significativa sobre o sentido de voto dos investidores. Em particular, os
investidores com carteiras altamente diversificadas e muitas a¢des de sociedades estrangeiras recorrem mais a
recomendacdes em matéria de votacio.

(26) Atendendo a sua importancia, os consultores em matéria de votacio deverdo ser sujeitos a requisitos de trans-
paréncia. Os Estados-Membros deverdo assegurar que os consultores em matéria de votagdo que estdo sujeitos a
um cddigo de conduta apresentem efetivamente relatérios sobre a aplicagdo desse c6digo de conduta. Os consul-
tores em causa deverdo também divulgar publicamente certas informagdes essenciais relacionadas com a prepa-
ragdo dos seus estudos, pareceres e recomendagdes de voto e qualquer conflito de interesses real ou potencial ou
relagdo de negécios que possam influenciar a preparagdo dos estudos, pareceres e recomendagdes de voto. Essas
informacdes deverdo permanecer disponiveis ao publico durante pelo menos trés anos, a fim de permitir que os
investidores institucionais escolham os consultores em matéria de vota¢io tendo em conta o seu desempenho no
passado.

(27)  Os consultores em matéria de votacdo de paises terceiros que ndo tenham a sua sede social nem a sua adminis-
tracdo central na Unido poderdo fornecer andlises sobre sociedades da Unido. A fim de assegurar a igualdade de
condi¢bes de concorréncia entre os consultores em matéria de votagdo da Unido e de paises terceiros, a presente
diretiva deverd ser também aplicdvel aos consultores em matéria de votagdo de paises terceiros que exercam as suas
atividades através de um estabelecimento na Unido, independentemente da forma desse estabelecimento.

(28)  Os administradores contribuem para o sucesso da sociedade a longo prazo. A forma e a estrutura da remuneragio
dos administradores sio matéria, essencialmente, da competéncia da sociedade, dos conselhos da sociedade, dos
acionistas e, se aplicdvel, dos representantes dos trabalhadores. Por conseguinte, ¢ importante respeitar a diversi-
dade dos sistemas de governo das sociedades na Unido, a qual reflete as diferentes conce¢des dos Estados-Membros
quanto ao papel das sociedades e dos drgdos responsdveis pela definicdo da politica de remuneragio e da
remuneragio de cada administrador. Visto que a remuneracdo é um dos principais instrumentos de que as
sociedades dispdem para harmonizar os seus interesses com os dos seus administradores, e tendo em conta o
papel crucial dos administradores nas sociedades, é importante que a politica de remuneracio das sociedades seja
definida de forma adequada pelos 6rgdos competentes das sociedades e que os acionistas tenham a possibilidade de
expressar a sua opinido sobre a politica de remuneracdo da sociedade.

(29) A fim de assegurar que os acionistas sejam efetivamente ouvidos no que se refere a politica de remuneragdo, deverd
ser-lhes atribuido o direito de proceder a uma votagdo de cardter vinculativo ou consultivo sobre a politica de
remunerag¢do, com base numa visdo clara, compreensivel e abrangente da politica de remuneracio da sociedade. A
politica de remuneracdo deverd contribuir para a estratégia empresarial, para os interesses a longo prazo e para a
sustentabilidade da sociedade, e ndo devera estar associada, total ou principalmente, a objetivos de curto prazo. O
desempenho dos administradores deverd ser avaliado em fun¢do de critérios financeiros e ndo financeiros,
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incluindo, se for caso disso, fatores ambientais, sociais e de governo. A politica de remuneragdo deverd descrever as
diferentes componentes da remuneragdo dos administradores e o intervalo das suas propor¢des relativas. Essa
politica poderd ser concebida como um enquadramento da remunera¢io dos administradores. A politica de
remunera¢do deverd ser tornada publica, o mais rapidamente possivel, ap6s a votacdo dos acionistas na assem-
bleia-geral.

(30) Em circunstincias excecionais, as sociedades poderdo necessitar de derrogar certas regras da politica de remune-
ragdo, como os critérios relativos a remuneracgdo fixa ou varidvel. Por conseguinte, os Estados-Membros deverdo
poder autorizar as sociedades a aplicar essas derrogagdes tempordrias a politica de remuneracdo aplicdvel, se as
sociedades especificarem na sua politica de remuneragdo como é que a mesma serd aplicada em certas circuns-
tancias excecionais. S6 deverdo poder ser consideradas circunstincias excecionais as situacdes em que a derrogagio
da politica de remuneragdo seja necessdria para servir os interesses a longo prazo e a sustentabilidade da sociedade
1no seu conjunto, ou para assegurar a sua viabilidade. O relatério sobre as remuneracdes deverd incluir informagdes
sobre a remuneragdo atribuida nessas circunstincias excecionais.

(31) A fim de garantir que a aplicagdo da politica de remuneracdo seja conforme com aquela politica, os acionistas
deverdo ter direito de voto no que respeita ao relatério sobre as remuneragdes da sociedade. A fim de assegurar a
transparéncia da sociedade e a responsabilizacdo dos administradores, o relatério sobre as remuneragdes deverd ser
claro e compreensivel e apresentar uma visio abrangente da remunera¢do de cada administrador durante o
exercicio mais recente. Caso os acionistas votem contra o relatério sobre as remuneracoes, a sociedade deverd
explicar, no relatério seguinte, de que forma o voto dos acionistas foi tido em conta. No entanto, no caso das
pequenas e médias empresas, os Estados-Membros deverdo poder exigir que, em alternativa & votagdo do relatério
sobre as remuneragdes, este seja apresentado aos acionistas apenas para discussdo, na assembleia-geral, como um
dos pontos da ordem de trabalhos. Caso um Estado-Membro faga uso desta faculdade, a sociedade deverd explicar,
no relatério seguinte sobre as remuneracdes, de que forma a discussdo na assembleia-geral foi tida em conta.

(32) A fim de proporcionar aos acionistas um acesso fdcil ao relatério sobre as remunera¢des e de permitir aos
potenciais investidores e as partes interessadas informarem-se sobre as remunera¢des dos administradores, o
relatério sobre as remuneragdes deverd ser publicado no sitio web da sociedade. Tal ndo deverd prejudicar a
possibilidade de os Estados-Membros exigirem também a publicagdo do relatério por outros meios, por exemplo,
como parte integrante da declaracio de governo da sociedade ou do relatério de gestdo.

(33) A divulgagdo da remuneracdo de cada administrador e a publicacdo do relatério sobre as remuneragdes destinam-
-se a permitir uma maior transparéncia da sociedade e uma maior responsabilizagdio dos administradores, bem
como uma melhor supervisio dos acionistas sobre a remunera¢io dos administradores. Essa divulgagdo constitui
uma condicdo prévia necessdria para o exercicio dos direitos dos acionistas e para o envolvimento dos acionistas
em relacdo as remuneragdes. Em particular, a divulgacdo dessas informacdes aos acionistas é necessdria para lhes
permitir avaliar a remuneracdo dos administradores e expressarem a sua opinido sobre as formas e o nivel de
remunera¢do dos administradores, bem como sobre a ligacdo entre a remuneragio e o desempenho de cada
administrador, a fim de corrigir potenciais situa¢des em que a remuneracio de um administrador ndo se justifique
com base no seu desempenho nem no desempenho da sociedade. A publicagdo do relatdrio sobre as remuneragdes
é necessdria para permitir aos acionistas, mas também aos potenciais investidores e as partes interessadas, avaliarem
a remuneracdo dos administradores, em que medida essa remuneragdo estd relacionada com o desempenho da
sociedade e a forma como a sociedade aplica na prdtica a sua politica de remuneracio. A divulgacio e a publica¢io
de relatérios sobre as remuneragdes anonimizados ndo permitiriam a consecucdo desses objetivos.

(34) A fim de aumentar a transparéncia do governo da sociedade e a responsabilizagio dos administradores, e de
permitir que os acionistas, os potenciais investidores e as partes interessadas obtenham uma imagem completa e
verdadeira da remuneracio de cada um dos administradores, é particularmente importante que todos os elementos
e o montante total da remuneragdo sejam divulgados.
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(35) Em particular, para impedir a possibilidade de a sociedade se furtar ao cumprimento do disposto na presente
diretiva, para evitar conflitos de interesses e para assegurar a lealdade dos administradores para com a sociedade, é
necessario prever a divulgacdo e a publicagio da remuneragdo atribuida ou devida a cada administrador, ndo s6 da
propria sociedade mas também das empresas pertencentes ao mesmo grupo. Se as remuneracdes atribuidas ou
devidas a cada administrador das empresas pertencentes ao mesmo grupo que a sociedade fossem excluidas do
relatorio sobre as remuneragdes, as sociedades poderiam tentar furtar-se ao cumprimento do disposto na presente
diretiva proporcionando uma remuneragdo oculta aos administradores através de uma empresa controlada. Nesse
caso, os acionistas ndo teriam uma imagem completa e verdadeira da remuneracdo atribuida aos administradores
pela sociedade, e os objetivos da presente diretiva ndo seriam atingidos.

(36) A fim de fornecer uma visdo geral completa da remuneracdo dos administradores, o relatério sobre as remune-
ragdes deverd também divulgar, se for caso disso, o montante da remuneragio atribuida em func¢do da situacio
familiar de cada administrador. Por conseguinte, o relatério sobre as remunera¢des deverd abranger também, se for
caso disso, elementos da remuneragdo tais como as prestacdes familiares ou o abono de familia. No entanto, uma
vez que os dados pessoais referentes a situagdo familiar de cada administrador ou certas categorias especiais de
dados pessoais, na ace¢io do Regulamento (UE) 2016/679 do Parlamento Europeu e do Conselho ('), sdo parti-
cularmente sensiveis e exigem uma protegdo especifica, o relatério deverd divulgar apenas o montante da remu-
neracdo, e ndo os fundamentos que norteiam a sua atribuicdo.

(37) Nos termos da presente diretiva, os dados pessoais incluidos no relatério sobre as remuneragdes deverdo ser
tratados com o objetivo de aumentar a transparéncia das sociedades quanto a remuneracdo dos administradores
para reforgar a responsabilizacio dos administradores e a supervisio dos acionistas sobre a remuneragio dos
administradores. Tal ndo deverd prejudicar o direito nacional, caso este preveja o tratamento de dados pessoais dos
administradores para outros fins.

(38)  E essencial avaliar a remuneragio e o desempenho dos administradores, no s6 anualmente mas também durante
um periodo adequado, que permita aos acionistas, aos potenciais investidores e as partes interessadas avaliarem
devidamente se a remuneragio recompensa o desempenho de longo prazo e determinarem a evolu¢do de médio a
longo prazo do desempenho e da remuneracio dos administradores, em particular em relagio aos resultados da
sociedade. Em muitos casos, s ap6s passados vérios anos € possivel apreciar se a remuneracdo atribuida estava em
consonancia com os interesses da sociedade a longo prazo. Em particular, a concessdo de incentivos a longo prazo
pode abranger periodos de sete a dez anos, ¢ pode ser combinada com periodos de diferimento de vérios anos.

(39) E igualmente importante poder avaliar a remuneragio de um administrador durante a totalidade da sua per-
manéncia no conselho de administracio de uma sociedade. Na Unido, os administradores permanecem no conse-
lho de administracio da mesma sociedade durante seis anos, em média, embora em alguns Estados-Membros esse
periodo seja superior a oito anos.

(40) A fim de limitar a interferéncia nos direitos dos administradores a privacidade e a prote¢do dos seus dados
pessoais, a divulgacdo ao publico pelas sociedades dos dados pessoais dos administradores que figuram no relatério
sobre as remuneracdes deverd ser limitada a 10 anos. Este prazo é coerente com outros prazos previstos no direito
da Unido, referentes a divulgacdo ao publico dos documentos relativos ao governo das sociedades. Por exemplo,
nos termos do artigo 4.° da Diretiva 2004/109/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (), o relatério de gestdo
e as declaracdes relativas ao governo das sociedades devem ser mantidos a disposicio do publico, como parte
integrante do relatério financeiro anual, durante pelo menos 10 anos. A fim de permitir apresentar o estado global
de uma sociedade aos acionistas e as partes interessadas, ¢ de todo o interesse que existam vdrios tipos de relatdrios
sobre o governo das sociedades, incluindo o relatério sobre as remuneracdes, disponiveis durante 10 anos.

(41)  Findo o prazo de 10 anos, as sociedades deverdo eliminar os dados pessoais do relatorio sobre as remuneragdes ou
deixar de o divulgar ao publico. Apds esse prazo, o acesso aos dados pessoais poderd ser necessdrio para outros
fins, como o exercicio de a¢des judiciais. As disposicdes relativas as remuneracdes ndo deverdo prejudicar o pleno
exercicio dos direitos fundamentais garantidos pelos Tratados, em particular o artigo 153.°, n.° 5, do Tratado sobre
o Funcionamento da Unido Europeia, os principios gerais dos contratos e do direito laboral nacionais, o direito da

(") Regulamento (UE) 2016/679 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de abril de 2016, relativo a protecio das pessoas
singulares no que diz respeito ao tratamento de dados pessoais e a livre circulacdo desses dados e que revoga a Diretiva 95/46/CE
(Regulamento Geral da Protegdo de Dados) (JOL 119 de 4.5.2016, p. 1).

(%) Diretiva 2004/109/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de dezembro de 2004, relativa a harmonizagdo dos requisitos de
transparéncia no que se refere as informacdes respeitantes aos emitentes cujos valores mobilidrios estdo admitidos & negociagdo num
mercado regulamentado e que altera a Diretiva 2001/34/CE (JO L 390 de 31.12.2004, p. 38).
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Unido e o direito nacional relativos ao envolvimento, as responsabilidades gerais dos 6rgdos de administragdo, de
gestdo e de supervisdo da sociedade em causa e, quando aplicdveis, os direitos dos parceiros sociais de celebrarem e
aplicarem acordos coletivos, em conformidade com a lei e com as praticas nacionais. As disposi¢des relativas as
remunera¢des também nido deverdo prejudicar, se aplicdvel, o direito nacional relativo a representagdo dos traba-
lhadores nos 6rgdos de administragdo, de gestdo ou de supervisdo.

(42)  As transagdes com partes relacionadas podem prejudicar as sociedades e os seus acionistas, uma vez que podem
proporcionar a parte relacionada a oportunidade de se apropriar de uma parte do valor de uma sociedade. Assim, é
importante que existam salvaguardas adequadas para a protegdo dos interesses das sociedades e dos acionistas. Por
esta razdo, os Estados-Membros deverdo garantir que as transacdes relevantes com partes relacionadas sejam
submetidas a aprovagdo dos acionistas ou do 6rgdo de administragdo ou de supervisdo, segundo procedimentos
que impecam a parte relacionada de explorar a sua posi¢do e que oferecam uma protegdo adequada dos interesses
da sociedade e dos acionistas que ndo sejam partes relacionadas, incluindo os acionistas minoritdrios.

(43) Caso a transacdo com uma parte relacionada envolva um administrador ou um acionista, estes ndo deverdo
participar na aprovagdo ou na votacdo. No entanto, os Estados-Membros deverdo poder autorizar um acionista
que seja uma parte relacionada a participar na votacdo, desde que o direito nacional preveja garantias adequadas
relativamente ao processo de votagdo que protejam os interesses das sociedades e dos acionistas que ndo sdo partes
relacionadas, incluindo os acionistas minoritarios, como, por exemplo, uma maioria mais elevada para a aprovagdo
das transacdes.

(44)  As sociedades deverdo anunciar publicamente as transacdes relevantes o mais tardar no momento da celebracdo da
transagdo, identificando a parte relacionada, a data e o valor da transagdo e outras informacdes necessirias para
avaliar o equilibrio da transagdo. A divulgacdo dessas transagdes ao publico, por exemplo, num sitio web da
sociedade ou por outros meios facilmente disponiveis, é necessdria para que os acionistas, os credores, os
trabalhadores e as outras partes interessadas sejam informados dos efeitos potenciais que essas transag¢des podem
ter no valor da sociedade. A identificacio exata da parte relacionada é necessiria para avaliar melhor os riscos
decorrentes da transacdo e para permitir contestd-la, inclusive através de uma agdo judicial.

(45) A presente diretiva estabelece requisitos de transparéncia das sociedades, dos investidores institucionais, dos
gestores de ativos e dos consultores em matéria de votagdo. Esses requisitos de transparéncia ndo se destinam a
obrigar as sociedades, os investidores institucionais, os gestores de ativos ou os consultores em matéria de votacdo
a divulgar ao publico determinados elementos especificos de informagdo, cuja divulgagdo prejudicaria seriamente a
sua posicdo comercial ou, ndo sendo sociedades comerciais, o interesse dos seus membros ou dos seus benefi-
cidrios. Essa ndo divulgacdo ndo deverd prejudicar os objetivos dos requisitos de divulgagdo previstos na presente
diretiva.

(46) A fim de assegurar condi¢des uniformes de aplicacdo das disposicdes relativas a identificagdo dos acionistas, a
transmissdo de informagdes e a facilitacio do exercicio dos direitos dos acionistas, deverdo ser conferidas com-
peténcias de execugdo a Comissdo. Essas competéncias deverdo ser exercidas nos termos do Regulamento (UE)
n.° 182/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho (%).

(47)  Em particular, os atos de execugdo da Comissdo deverdo especificar os requisitos minimos de normalizacio
relativos aos formatos a utilizar e os prazos a cumprir. Habilitar a Comissdo a adotar atos de execucdo permite
manter esses requisitos atualizados em rela¢do a evolugdo do mercado e da supervisdo, e evitar divergéncias na
aplicagdo das disposicdes nos Estados-Membros. Essa aplicacdo divergente poderia dar origem a adogdo de normas

(") Regulamento (UE) n.° 182/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de fevereiro de 2011, que estabelece as regras e os
principios gerais relativos aos mecanismos de controlo pelos Estados-Membros do exercicio das competéncias de execugdo pela
Comissdo (JOL 55 de 28.2.2011, p. 13).
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nacionais incompativeis, aumentando os riscos e os custos das operacdes transfronteiricas e comprometendo assim
a sua eficdcia e a sua eficiéncia, e dando origem a encargos adicionais para os intermedidrios.

(48)  No exercicio das suas competéncias de execugio nos termos da presente diretiva, a Comissdo devera ter em conta a
evolucdo relevante a nivel dos mercados e, em particular, as iniciativas existentes no dominio da autorregulacio
como, por exemplo, as Normas de Mercado para o Tratamento dos Atos Societdrios ¢ as Normas de Mercado para
as Assembleias-Gerais, e deverd incentivar a utilizagdo das modernas tecnologias na comunicagdo entre as socie-
dades e os seus acionistas, inclusivamente através de intermediarios e, se for caso disso, de os outros intervenientes
no mercado.

(49) A fim de assegurar uma apresentagdo mais compardvel e mais coerente do relatério sobre as remuneracdes, a
Comissdo deverd adotar orientagdes para especificar a sua apresentagdo padronizada. As préticas vigentes nos
Estados-Membros no que respeita a apresentacio das informagdes incluidas no relatdrio sobre as remuneracdes sio
muito diferentes e, consequentemente, o nivel de transparéncia e de protecio dos acionistas e dos investidores por
elas proporcionado é desigual. Esta divergéncia de praticas leva a que os acionistas e os investidores, em particular
no caso de investimentos transfronteiri¢os, se vejam perante dificuldades e custos acrescidos ao pretenderem
compreender e acompanhar a aplicagdo da politica de remunera¢do e ao envolverem-se na sociedade em relagio
a esse tema especifico. A Comissdo deverd consultar os Estados-Membros, se for caso disso, antes de adotar as suas
orientacoes.

(50) A fim de assegurar que os requisitos estabelecidos na presente diretiva ou nas suas medidas de execucdo sejam
aplicados na pratica, as infracdes desses requisitos deverdo ser objeto de san¢des. Para esse efeito, as sangdes
deverdo ser suficientemente dissuasivas e proporcionadas.

(51)  Atendendo a que os objetivos da presente diretiva ndo podem ser suficientemente alcangados pelos Estados-
-Membros, devido a natureza internacional do mercado de capitais da Unido, e que a intervencdo dos Estados-
-Membros, por si s6, é suscetivel de dar origem a diferentes conjuntos de regras, o que pode comprometer ou criar
novos obsticulos ao funcionamento do mercado interno, mas podem, devido a sua dimensio e aos seus efeitos, ser
mais bem alcancados a nivel da Unido, a Unido pode tomar medidas em conformidade com o principio da
subsidiariedade estabelecido no artigo 5.° do Tratado da Unido Europeia. De acordo com o principio da propor-
cionalidade consagrado nesse artigo, a presente diretiva ndo excede o necessdrio para alcangar esses objetivos.

(52) A presente diretiva deverd ser aplicada em conformidade com a legislagio da Unido em matéria de protecio de
dados e com a protegdo da vida privada consagrada na Carta dos Direitos Fundamentais da Unido Europeia. O
tratamento dos dados pessoais das pessoas singulares no ambito da presente diretiva deverd ser efetuado nos
termos do Regulamento (UE) 2016/679. Em particular, os dados deverdo ser exatos e atualizados, e o titular dos
dados deverd ser devidamente informado sobre o tratamento dos dados pessoais nos termos da presente diretiva, e
deverd ter o direito de retificar os dados incompletos ou inexatos, bem como o direito de suprimir os dados
pessoais. Além disso, a transmissdo de informacdes relativas a identidade dos acionistas a intermedidrios de paises
terceiros deverd cumprir os requisitos previstos no Regulamento (UE) 2016/679.

(53) O tratamento de dados pessoais no ambito da presente diretiva deverd ser efetuado para os fins especificos nela
definidos. O tratamento desses dados pessoais para fins diferentes dos fins para os quais foram inicialmente
recolhidos deverd ser efetuado nos termos do Regulamento (UE) 2016/679.

(54) A presente diretiva ndo prejudica o disposto nos atos legislativos de ambito setorial da Unido que regulam formas
especificas de sociedades ou tipos especificos de entidades como, por exemplo, as institui¢des de crédito, as
empresas de investimento, os gestores de ativos, as companhias de seguros e os fundos de pensdes. O disposto
nos atos legislativos de ambito setorial da Unido deverd ser considerado como lex specialis em relacdo a presente
diretiva e deverd prevalecer sobre esta, na medida em que o disposto na presente diretiva contradiga o disposto em
qualquer ato legislativo de &4mbito setorial da Unido. No entanto, as disposi¢des especificas de um
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ato legislativo de ambito setorial da Unido ndo deverdo ser interpretadas de forma a comprometer a aplicagdo
eficaz da presente diretiva ou a consecugdo do seu objetivo geral. A mera existéncia de regras especificas da Unido
num determinado setor ndo deverd excluir a aplicagdo da presente diretiva. Caso a presente diretiva preveja
disposicdes mais especificas ou acrescente requisitos as disposi¢des previstas num ato legislativo de dmbito setorial
da Unido, o disposto em qualquer ato legislativo de dmbito setorial da Unido deverd ser aplicado em articulagio
com o disposto na presente diretiva.

(55) A presente diretiva ndo deverd impedir os Estados-Membros de aprovarem ou de manterem em vigor disposicdes
mais rigorosas no dominio por ela abrangido para facilitar o exercicio dos direitos dos acionistas, incentivar o
envolvimento dos acionistas e proteger os interesses dos acionistas minoritdrios, bem como para outros fins, como
garantir a seguranca e a solidez das instituicdes de crédito e financeiras. Contudo, essas disposi¢des ndo deverdo
prejudicar a aplicagdo eficaz da presente diretiva e a consecuc¢do dos seus objetivos, e, em qualquer caso, deverdo
respeitar os Tratados.

(56) De acordo com a Declaragdo politica Conjunta de 28 de setembro de 2011 dos Estados-Membros e da Comissdo
sobre os documentos explicativos ('), os Estados-Membros assumiram o compromisso de, nos casos em que tal se
justifique, fazer acompanhar a notificagdo das suas medidas de transposicio de um ou mais documentos que
expliquem a relacdo entre os componentes da diretiva e as partes correspondentes dos instrumentos de trans-
posicdo para o direito nacional. Em relagdo a presente diretiva, o legislador considera que a transmissdo desses
documentos se justifica.

(57) A Autoridade Europeia para a Protegdo de Dados foi consultada nos termos do artigo 28.°, n.° 2, do Regulamento
(CE) n.° 45/2001 do Parlamento Europeu e do Conselho (3), e emitiu parecer em 28 de outubro de 2014 (3),

ADOTARAM A PRESENTE DIRETIVA:

Artigo 1.°
Alteracio da Diretiva 2007/36/CE
A Diretiva 2007/36/CE ¢ alterada do seguinte modo:

1) O artigo 1.° ¢ alterado do seguinte modo:
a) Os n. 1 e 2 passam a ter a seguinte redagio:

«I. A presente diretiva estabelece os requisitos do exercicio de certos direitos dos acionistas associados a agdes
com direito de voto nas assembleias-gerais das sociedades que tém sede social num Estado-Membro e cujas agdes
estdo admitidas a negociagio num mercado regulamentado situado ou em funcionamento num Estado-Membro.
Estabelece também requisitos especificos destinados a incentivar o envolvimento dos acionistas, em particular a
longo prazo. Esses requisitos especificos sdo aplicdveis em relacdo a identificagdo dos acionistas, a transmissdo de
informacdes, a facilitagdo do exercicio dos direitos dos acionistas, a transparéncia dos investidores institucionais,
dos gestores de ativos e dos consultores em matéria de votagdo, & remuneragio dos administradores e as transagdes
com partes relacionadas.

2. O Estado-Membro competente para regulamentar as matérias abrangidas pela presente diretiva é aquele em
que a sociedade tem a sua sede social, e as referéncias a "lei aplicavel" dizem respeito a lei desse Estado-Membro.

Para efeitos de aplicacdo do capitulo I-B, o Estado-Membro competente ¢ definido do seguinte modo:

a) No caso dos investidores institucionais e dos gestores de ativos, o Estado-Membro de origem, tal como definido
num ato legislativo de ambito setorial da Unido aplicével;

b) No caso dos consultores em matéria de votacdo, o Estado-Membro em que o consultor em matéria de votagio
tem a sua sede social, ou, se o consultor em matéria de votacio ndo tiver a sua sede social num Estado-
-Membro, o Estado-Membro em que o consultor em matéria de votagdo tem a sua administracdo central, ou, se
o consultor em matéria de votagdo ndo tiver a sua sede social nem a sua administra¢gio central num Estado-
-Membro, o Estado-Membro em que o consultor em matéria de votagdo tem um estabelecimento.»;

(1) JOC 369 de 17.12.2011, p. 14.

(3 Regulamento (CE) n.° 45/2001 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 18 de dezembro de 2000, relativo a protecio das pessoas
singulares no que diz respeito ao tratamento de dados pessoais pelas instituicdes e pelos 6rgdos comunitdrios e a livre circulagdo
desses dados (JOL 8 de 12.1.2001, p. 1).

() JOC 417 de 21.11.2014, p. 8.
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b) No n.° 3, as alineas a) e b) passam a ter a seguinte redacio:

«a) Organismos de investimento coletivo em valores mobilidrios (OICVM) na ace¢do do artigo 1.°, n.° 2, da
Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (¥);

b) Organismos de investimento coletivo na ace¢do do artigo 4.°, n.° 1, alinea a), da Diretiva 2011/61/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho (**);

(*) Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de julho de 2009, relativa a coordenacio
das disposicdes legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a alguns organismos de investimento
coletivo em valores mobilidrios (OICVM) (JO L 302 de 17.11.2009, p. 32).

(**) Diretiva 2011/61/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de junho de 2011, relativa aos gestores de
fundos de investimento alternativos e que altera as Diretivas 2003/41/CE e 2009/65/CE e os Regulamentos
(CE) n.° 1060/2009 e (UE) n.° 1095/2010 (JOL 174 de 1.7.2011, p. 1).5;

c) ¢ inserido o seguinte nimero:
«3-A.  As sociedades referidas no n.° 3 nio podem ser isentas do disposto no capitulo I-B.»;
d) Sdo aditados os seguintes nimeros:

«5. O capitulo I-A ¢é aplicdvel aos intermedidrios, na medida em que prestem servicos aos acionistas ou a outros
intermedidrios em relagdo as a¢des de sociedades que tém a sua sede social num Estado-Membro e cujas agdes
estdo admitidas & negociagio num mercado regulamentado situado ou em funcionamento num Estado-Membro.

6. O capitulo I-B ¢ aplicavel:

a) Aos investidores institucionais, na medida em que invistam, diretamente ou através de um gestor de ativos, em
acdes negociadas num mercado regulamentado;

b) Aos gestores de ativos, na medida em que invistam nessas a¢des em nome de investidores; e

¢) Aos consultores em matéria de votagdo, na medida em que prestem servios aos acionistas em relagdo as agdes
de sociedades que tém a sua sede social num Estado-Membro e cujas agdes estdo admitidas a negociagdo num
mercado regulamentado situado ou em funcionamento num Estado-Membro.

7. O disposto na presente diretiva é aplicdvel sem prejuizo do disposto em qualquer ato legislativo de ambito
setorial da Unido que regule formas especificas de sociedades cotadas ou tipos especificos de entidades. Caso a
presente diretiva preveja regras mais especificas ou acrescente mais requisitos em relagdo ao disposto por qualquer
ato legislativo de ambito setorial da Unido, essas disposi¢des devem ser aplicadas em articulagdo com o disposto na
presente diretiva.».

2) O artigo 2.° ¢ alterado do seguinte modo:
a) A alinea a) passa a ter a seguinte redagdo:

«@) “mercado regulamentado”, um mercado regulamentado na acegdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 21, da Diretiva
2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho (¥),

(*) Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de
instrumentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE (JOL 173 de 12.6.2014,
p. 349).;
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b) Sdo aditadas as seguintes alineas:

«d) “Intermedidrio”, uma pessoa, nomeadamente uma empresa de investimento na acegdo do artigo 4.°, n.° 1,
ponto 1, da Diretiva 2014/65/UE, uma instituicio de crédito na acecdo do artigo 4.°, n.° 1, ponto 1, do
Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho (*) e uma central de valores mobi-
lidrios na acegdo do artigo 2.°, n.° 1, ponto 1, do Regulamento (UE) n.° 909/2014 do Parlamento Europeu e
do Conselho (**), que presta servicos de guarda de acdes, de administragdo de agdes ou de manutengdo de
contas de valores mobilidrios em nome dos acionistas ou de outras pessoas;

e) “Investidor institucional”:

i) uma empresa que realiza atividades de seguro de vida na acecdo do artigo 2.°, n.° 3, alineas a), b) e ¢), da
Diretiva 2009/138/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (***) e atividades de resseguro na acegio do
artigo 13.°, n.° 7, dessa diretiva, desde que essas atividades abranjam obriga¢des em matéria de seguro de
vida, e que ndo estd excluida nos termos dessa diretiva,

ii) uma instituicdo de realizacdo de planos de pensdes profissionais abrangida pelo ambito de aplicagio da
Diretiva (UE) 2016/2341 do Parlamento Europeu e do Conselho (****) nos termos do artigo 2.° da mesma,
a menos que um Estado-Membro tenha optado por nio aplicar a referida diretiva no todo ou em parte a
essa instituicdo nos termos do artigo 5.° da referida diretiva;

f) “Gestor de ativos”, uma empresa de investimento na ace¢do do artigo 4.°, n.°1, ponto 1, da Diretiva
2014/65[UE que presta servicos de gestdo de carteira a investidores, um GFIA (gestor de fundos de investi-
mento alternativos) na acegdo do artigo 4.°, n.° 1, alinea b), da Diretiva 2011/61/UE que ndo preenche as
condi¢des de isencdo nos termos do artigo 3.° dessa diretiva ou uma sociedade de gestdo na acecdo do
artigo 2.%, n.° 1, alinea b), da Diretiva 2009/65/CE, ou uma empresa de investimento autorizada nos termos
da Diretiva 2009/65/CE desde que ndo tenha designado uma sociedade de gestdo autorizada nos termos dessa
diretiva para a gerir;

g) “Consultor em matéria de votagdo”, uma pessoa coletiva que analisa, a titulo profissional e comercial, as
informacdes que as sociedades sdo obrigadas a divulgar e, se relevante, outras informacdes das sociedades
cotadas, a fim de fundamentar as decisdes de voto dos investidores fornecendo estudos, pareceres ou reco-
mendagdes de voto relacionados com o exercicio dos direitos de voto;

h) “Parte relacionada”, uma parte relacionada na ace¢do das normas internacionais de contabilidade adotadas nos
termos do Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho (*****);

i)  “Administrador”:

i) um membro dos érgdos de administragdo, de gestdo ou de supervisdo de uma sociedade,

ii) se ndo forem membros dos 6rgdos de administracdo, de gestio ou de supervisio de uma sociedade, o
presidente-executivo e, se existente nessa sociedade, o vice-presidente-executivo,

iii) se assim for determinado por um Estado-Membro, outras pessoas que desempenhem func¢des semelhantes
as desempenhadas nos casos das subalineas i) ou ii);

j)  “Informacdes relativas a identidade do acionista”, informacdes que permitem identificar um acionista, incluindo
pelo menos os seguintes elementos:

i) o nome e os elementos de contacto (incluindo a morada completa e, se disponivel, o endereco eletrénico)
do acionista e, no caso de uma pessoa coletiva, o seu ntimero de registo ou, se 0 nimero de registo nao
estiver disponivel, o seu identificador tinico, como o cédigo identificador de entidade juridica,

ii) o nimero de acdes detidas, e
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iii) apenas na medida em que sejam solicitados pela sociedade, um ou mais dos seguintes dados: as categorias
ou classes das agdes detidas ou a data desde a qual sdo detidas.

(*) Regulamento (UE) n.° 575/2013 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativo
aos requisitos prudenciais para as instituicdes de crédito e para as empresas de investimento e que altera o
Regulamento (UE) n.° 648/2012 JOL 176 de 27.6.2013, p. 1).

(**) Regulamento (UE) n.° 909/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de julho de 2014, relativo a
melhoria da liquidagdo de valores mobilidrios na Unido Europeia e as Centrais de Valores Mobilidrios e que
altera as Diretivas 98/26/CE e 2014/65/UE e o Regulamento (UE) n.° 236/2012 (JO L 257 de 28.8.2014,
p- 1).
(***) Diretiva 2009/138/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2009, relativa ao
acesso a atividade de seguros e resseguros e ao seu exercicio (JO L 335 de 17.12.2009, p. 1).
(****) Diretiva (UE) 2016/2341 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de dezembro de 2016, relativa as
atividades e a supervisdo das institui¢des de realizacdo de planos de pensdes profissionais (IRPPP) (JO L 354
de 23.12.2016, p. 37).
(*****) Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho de 2002, relativo
a aplicagdo das normas internacionais de contabilidade (JO L 243 de 11.9.2002, p. 1).».

3) Sdo inseridos os seguintes capitulos:

«CAPITULO I-A

IDENTIFICACAO DOS ACIONISTAS, TRANSMISSAO DE INFORMACOES E FACILITACAO DO EXERCICIO DOS DIREITOS DOS
ACIONISTAS

Artigo 3.-A
Identificacio dos acionistas

1. Os Estados-Membros devem assegurar que as sociedades tenham o direito de identificar os seus acionistas. Os
Estados-Membros podem prever que as sociedades com sede social no seu territério s6 sejam autorizadas a solicitar a
identificagdo dos acionistas detentores de mais do que uma certa percentagem das a¢des ou dos direitos de voto. Essa
percentagem ndo pode ser superior a 0,5 %.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que, a pedido da sociedade ou de terceiros designados pela sociedade, os
intermedidrios comuniquem a sociedade, sem demora, as informagdes relativas a identidade dos acionistas.

3. Caso exista mais de um intermedidrio numa cadeia de intermedidrios, os Estados-Membros devem assegurar que
o pedido da sociedade ou de terceiros designados pela sociedade seja transmitido entre os intermedidrios, sem demora,
e que as informacdes relativas a identidade dos acionistas sejam transmitidas diretamente a sociedade ou aos terceiros
designados pela sociedade, sem demora, pelo intermedidrio detentor das informagdes solicitadas. Os Estados-Membros
devem assegurar que a sociedade possa obter as informacdes relativas a identidade dos acionistas junto de qualquer
intermedidrio da cadeia de intermedidrios detentor das informagdes.

Os Estados-Membros podem autorizar que a sociedade solicite a central de valores mobilidrios ou a outro interme-
didrio ou prestador de servicos a recolha das informagdes relativas a identidade dos acionistas, incluindo os interme-
didrios da cadeia de intermedidrios, e a transmissdo das informagdes a sociedade.

Além disso, os Estados-Membros podem prever que, a pedido da sociedade ou de terceiros designados pela sociedade,
o intermedidrio comunique a sociedade, sem demora, os dados do intermedidrio seguinte da cadeia de intermedidrios.

4. Os dados pessoais dos acionistas devem ser tratados nos termos do presente artigo a fim de permitir que a
sociedade identifique os seus acionistas, para comunicar diretamente com eles, com vista a facilitar o exercicio dos
direitos dos acionistas e o seu envolvimento na sociedade.

Sem prejuizo de qualquer prazo mais alargado de conservagio previsto por um ato legislativo de 4mbito setorial da
Unido, os Estados-Membros devem garantir que as sociedades e os intermedidrios ndo conservem os dados pessoais
dos acionistas que lhes sejam transmitidos nos termos do presente artigo, para o fim especificado no presente artigo,
durante mais de 12 meses apds terem tido conhecimento de que a pessoa em causa deixou de ser acionista.
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Os Estados-Membros podem prever, por lei, o tratamento dos dados pessoais dos acionistas para outros fins.

5. Os Estados-Membros devem assegurar que as pessoas coletivas tenham o direito de corrigir as informacdes
incompletas ou imprecisas relativas a sua identidade como acionistas.

6.  Os Estados-Membros devem assegurar que um intermedidrio que comunique informagdes sobre a identidade dos
acionistas nos termos do disposto no presente artigo ndo seja considerado como tendo violado qualquer restri¢io da
divulgacdo de informagdes imposta por contrato ou por qualquer disposicdo legislativa, regulamentar ou adminis-
trativa.

7. Até 10 de junho de 2019, os Estados-Membros devem fornecer a Autoridade Europeia de Supervisio (Autori-
dade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados) (ESMA), criada pelo Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do
Parlamento Europeu e do Conselho (*), informagdes sobre se limitaram a identificacio dos acionistas aos acionistas
detentores de mais do que uma determinada percentagem das acdes ou dos direitos de voto, nos termos do n.° 1, e,
em caso afirmativo, a percentagem aplicavel. A ESMA publica essas informagdes no seu sitio web.

8. A Comissdo fica habilitada a adotar atos de execucio que especifiquem os requisitos minimos de transmissdo das
informagdes previstos no n.°2 no que respeita ao formato das informagdes a transmitir, ao formato do pedido,
incluindo a sua seguranca e a sua interoperabilidade, e aos prazos a cumprir. Os referidos atos de execugdo sdo
adotados até 10 de setembro de 2018, pelo procedimento de exame a que se refere o artigo 14.°-A, n.° 2.

Artigo 3.°-B
Transmissio de informacdes

1. Os Estados-Membros devem assegurar que os intermedidrios sejam obrigados a transmitir as seguintes informa-
¢des, sem demora, da sociedade para os acionistas ou para os terceiros designados pelos acionistas:

a) As informagdes que a sociedade é obrigada a fornecer aos acionistas para lhes permitir exercer os direitos
decorrentes das agdes por si detidas, e que sdo dirigidas a todos os acionistas detentores de agdes dessa classe; ou

b) Caso as informacdes referidas na alinea a) estejam disponiveis para os acionistas no sitio web da sociedade, um
aviso que indique em que parte do sitio web podem ser encontradas.

2. Os Estados-Membros devem exigir que as sociedades disponibilizem aos intermedidrios, de forma padronizada e
atempada, as informagdes referidas no n.° 1, alinea a), ou o aviso referido no n.° 1, alinea b).

3. Contudo, os Estados-Membros ndo podem exigir que as sociedades disponibilizem aos intermediarios as infor-
magdes referidas no n.° 1, alinea a), ou o aviso referido no n.° 1, alinea b), caso, nos termos dos n.” 1 e 2, as
sociedades transmitam essas informacdes ou esse aviso diretamente a todos os seus acionistas ou aos terceiros
designados pelos acionistas.

4. Os Estados-Membros devem obrigar os intermedidrios a transmitir sem demora a sociedade, de acordo com as
instrugdes recebidas dos acionistas, as informacdes recebidas dos acionistas relacionadas com o exercicio dos direitos
decorrentes das suas agdes.

5. Caso exista mais de um intermedidrio numa cadeia de intermedidrios, as informagdes referidas nos n.° 1 e 4
devem ser transmitidas sem demora entre os intermedidrios, a menos que possam ser transmitidas diretamente pelo
intermedidrio a sociedade ou ao acionista, ou a terceiros designados pelo acionista.

6. A Comissdo fica habilitada a adotar atos de execugio que especifiquem os requisitos minimos de transmissdo das
informacdes previstos nos n.°° 1 a 5 do presente artigo no que respeita aos tipos e ao formato das informagdes a
transmitir, incluindo a sua seguranga e a sua interoperabilidade, e aos prazos a cumprir. Os referidos atos de execugdo
sdo adotados até 10 de setembro de 2018, pelo procedimento de exame a que se refere o artigo 14.°-A, n.° 2.
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Artigo 3.°-C
Facilitagdo do exercicio dos direitos dos acionistas

1.  Os Estados-Membros devem assegurar que os intermedidrios facilitem o exercicio dos direitos dos acionistas,
nomeadamente o direito de participar e de votar nas assembleias-gerais, pelo menos de uma das seguintes formas:

a) Tomando as medidas necessdrias para que o acionista ou um terceiro nomeado pelo acionista possam exercer eles
proprios os direitos;

b) Exercendo os direitos decorrentes das a¢des mediante autorizacio explicita e instrugdes do acionista e em beneficio
do acionista.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que, caso 0s votos sejam expressos por via eletrénica, seja enviada uma
confirmacio eletronica da recegdo dos votos a pessoa que expressa 0 voto.

Os Estados-Membros devem assegurar que, apés a assembleia-geral, o acionista ou um terceiro designado pelo
acionista possam obter, pelo menos mediante pedido, uma confirmagio de que os seus votos foram registados
validamente e contabilizados pela sociedade, salvo se essa informagio jd estiver a sua disposi¢do. Os Estados-Membros
podem definir o prazo para solicitar essa confirmacdo. Esse prazo ndo pode ser superior a trés meses.

Caso o intermedidrio receba a confirmagdo referida no primeiro ou no segundo pardgrafos, deve transmiti-la sem
demora ao acionista ou a um terceiro designado pelo acionista. Caso exista mais de um intermedidrio na cadeia de
intermedidrios, a confirmagdo deve ser transmitida sem demora entre os intermedidrios, salvo se puder ser transmitida
diretamente pelo intermedidrio ao acionista ou a um terceiro designado pelo acionista.

3. A Comissdo fica habilitada a adotar atos de execugdo que especifiquem os requisitos minimos destinados a
facilitar o exercicio dos direitos dos acionistas previstos nos n.” 1 e 2 do presente artigo no que diz respeito aos tipos
da facilitacdo, ao formato da confirmagio eletrénica da rece¢do dos votos, ao formato da transmissdo da confirmacio
de que os votos foram registados validamente e contabilizados através da cadeia de intermedidrios, incluindo a sua
seguranca e a sua interoperabilidade, e aos prazos a cumprir. Os referidos atos de execugdo sio adotados até 10 de
setembro de 2018, pelo procedimento de exame a que se refere o artigo 14.°-A, n.° 2.

Artigo 3.°-D
Nido discriminacdo, proporcionalidade e transparéncia dos custos

1.  Os Estados-Membros devem exigir que os intermedidrios divulguem ao publico os encargos aplicaveis pelos
servicos prestados ao abrigo do presente capitulo, separadamente para cada servigo.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que os encargos cobrados por um intermedidrio aos acionistas, as
sociedades e a outros intermedidrios sejam ndo discriminatérios e proporcionados em relagio aos custos reais
decorrentes da prestagdo dos servicos. As diferencas entre os encargos cobrados pelo exercicio de direitos a nivel
nacional e a nivel transfronteiri¢o s6 sdo autorizadas se forem devidamente fundamentadas e se refletirem a variagio
dos custos reais decorrentes da prestagdo dos servicos.

3. Os Estados-Membros podem proibir os intermedidrios de cobrar taxas pelos servicos prestados ao abrigo do
presente capitulo.

Artigo 3.°-E
Intermedidrios de paises terceiros

O presente capitulo é aplicdvel também aos intermedidrios que ndo tenham a sua sede social nem a sua administragdo
central na Unido, caso prestem os servicos a que se refere o artigo 1.°, n.° 5.

Artigo 3.-F
Informacdes sobre a aplicagio

1. As autoridades competentes informam a Comissdo das dificuldades praticas substanciais encontradas na aplica-
¢do do disposto no presente capitulo ou do ndo cumprimento do disposto no presente capitulo pelos intermedidrios
da Unido ou de paises terceiros.



L 132/16 Jornal Oficial da Unido Europeia 20.5.2017

2. Em estreita cooperagdo com a ESMA e com a Autoridade Europeia de Supervisio (Autoridade Bancdria Euro-
peia), criada pelo Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho (**), a Comissdo apresenta
ao Parlamento Europeu e ao Conselho um relatério sobre a aplicagdo do presente capitulo, incluindo a sua eficicia, as
dificuldades encontradas na sua aplicagdo pratica e o seu controlo, tendo em conta a evolucdo relevante do mercado
tanto a nivel da Unido como a nivel internacional. O relatério deve analisar igualmente a adequagdo do dmbito de
aplicagdo do presente capitulo relativamente aos intermedidrios de paises terceiros. A Comissdo publica o relatério até
10 de junho de 2023.

CAPITULO I-B

TRANSPARENCIA DOS INVESTIDORES INSTITUCIONAIS, DOS GESTORES DE ATIVOS E DOS CONSULTORES EM MATERIA DE
VOTACAO

Artigo 3.°-G
Politica de envolvimento

1.  Os Estados-Membros devem assegurar que os investidores institucionais e os gestores de ativos cumpram os
requisitos previstos nas alineas a) e b) ou divulguem ao putblico uma explicacdo clara e fundamentada sobre os
motivos pelos quais decidiram ndo cumprir um ou mais desses requisitos:

a) Os investidores institucionais e os gestores de ativos devem elaborar e divulgar ao publico uma politica de
envolvimento que descreva de que forma integram o envolvimento dos acionistas na sua estratégia de investimento.
Esta politica deve descrever de que forma efetuam o acompanhamento das sociedades participadas no que se refere
as questdes relevantes, incluindo a estratégia, o desempenho financeiro e ndo financeiro e o risco, a estrutura de
capital, o impacto social e ambiental e o governo das sociedades, de que forma dialogam com as sociedades
participadas, exercem os direitos de voto e outros direitos associados as acdes, cooperam com outros acionistas,
comunicam com as partes interessadas das sociedades participadas e gerem os conflitos de interesses reais ou
potenciais no que respeita ao seu envolvimento;

b) Os investidores institucionais e os gestores de ativos devem divulgar anualmente ao publico a forma como foi
aplicada a sua politica de envolvimento, incluindo uma descri¢do geral do sentido de voto, uma explicagdo das
votagdes mais importantes e a utilizacdo dos servicos de consultores em matéria de votagdo. Os investidores
institucionais e os gestores de ativos devem divulgar ao publico o seu sentido de voto nas assembleias-gerais
das sociedades em que detém agdes. Essa divulgagdo pode excluir os votos ndo significativos atendendo ao objeto
da votacdo ou a dimensio da participacdo na sociedade.

2. As informagdes referidas no n.° 1 devem ser disponibilizadas gratuitamente ao ptblico no sitio web do investidor
institucional ou do gestor de ativos. Os Estados-Membros podem prever que as informagdes sejam publicadas
gratuitamente por outros meios eletrénicos facilmente acessiveis ao publico.

Caso um gestor de ativos execute a politica de envolvimento, inclusive votando, em nome de um investidor ins-
titucional, este deve indicar onde é que essas informacdes relativas ao voto foram publicadas pelo gestor de ativos.

3. As regras de conflitos de interesses aplicdveis aos investidores institucionais e aos gestores de ativos, nomeada-
mente o artigo 14.° da Diretiva 2011/61/UE, o artigo 12.°, n.° 1, alinea b) e o artigo 14.°, n.° 1, alinea d), da Diretiva
2009/65/CE e as regras de execugdo relevantes, e o artigo 23.° da Diretiva 2014/65|UE, aplicam-se também as
atividades de envolvimento.

Artigo 3.°-H
Estratégia de investimento dos investidores institucionais e acordos com os gestores de ativos

1. Os Estados-Membros devem assegurar que os investidores institucionais divulguem ao publico de que forma os
principais elementos da sua estratégia de investimento em acdes sdo coerentes com o perfil e a duragdo dos seus
passivos, em particular os passivos de longo prazo, e contribuem para o desempenho de médio a longo prazo dos
seus ativos.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que, caso um gestor de ativos invista em nome de um investidor ins-
titucional, quer o faga de forma discriciondria, cliente a cliente, quer através de um organismo de investimento
coletivo, o investidor institucional divulgue ao publico as seguintes informagdes relativas ao seu acordo com o gestor
de ativos:
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a) 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 duragdo dos passivos do investidor institucional, em particular os
passivos a longo prazo;

b) De que forma esse acordo incentiva o gestor de ativos a tomar decisdes de investimento com base em avaliagdes
do desempenho financeiro e ndo 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 avaliacio de desempenho do gestor de ativos e a remuneragio
dos servicos de gestdo de ativos sio adequados ao perfil e & duracio dos passivos do investidor institucional, em
particular os passivos de longo prazo, e tém em conta o desempenho absoluto a longo prazo;

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

e) A duragio do acordo com o gestor de ativos.

Se o acordo com o gestor de ativos ndo incluir um ou mais desses elementos, o investidor institucional deve
apresentar uma explicacdo clara e fundamentada para o facto.

3. As informagdes referidas nos n. 1 e 2 do presente artigo devem ser disponibilizadas gratuitamente no sitio web
do investidor institucional e devem ser atualizadas anualmente, salvo se ndo se verificarem alteracdes substanciais. Os
Estados-Membros podem prever que essas informagdes sejam disponibilizadas gratuitamente por outros meios ele-
trénicos facilmente acessiveis ao publico.

Os Estados-Membros devem assegurar que os investidores institucionais regulados pela Diretiva 2009/138/CE sejam
autorizados a incluir estas informagdes no seu relatério sobre a solvéncia e a situagdo financeira, referido no
artigo 51.° dessa diretiva.

Artigo 3.%-1
Transparéncia dos gestores de ativos

1. Os Estados-Membros devem assegurar que os gestores de ativos informem anualmente o investidor institucional
com o qual tenham celebrado os acordos referidos no artigo 3.°-H sobre a forma como a sua estratégia de investi-
mento e a sua execugdo respeitam esse acordo e contribuem para o desempenho de médio a longo prazo dos ativos
do investidor institucional ou do fundo. Essas informagdes devem incluir um relatério sobre os riscos essenciais
relevantes de médio a longo prazo associados aos investimentos, sobre a composi¢do, a rotagdo e os custos de rota¢do
da carteira, sobre a utilizagdo de consultores em matéria de votagdo para as atividades de envolvimento e para a sua
politica de empréstimo de valores mobilidrios, e a maneira como essa politica é executada a fim de desempenhar as
suas atividades de envolvimento, se aplicdvel, em particular por ocasido da assembleia-geral das sociedades participa-
das. O relatério deve incluir também informagdes sobre se os gestores de ativos tomam as decisdes de investimento
com base na avaliagdo do desempenho de médio a longo prazo da sociedade participada, incluindo o desempenho ndo
financeiro, e, em caso afirmativo, sobre a forma como o fazem, e sobre se existiram conflitos de interesses em relagdo
as atividades de envolvimento e, em caso afirmativo, quais, e que tratamento lhes foi dado pelos gestores de ativos.

2. Os Estados-Membros podem prever que as informagdes referidas no n.° 1 sejam divulgadas juntamente com o
relatério anual referido no artigo 68.° da Diretiva 2009/65/CE ou no artigo 22.° da Diretiva 2011/61/UE, ou com as
comunicacdes periddicas referidas no artigo 25.%, n.° 6, da Diretiva 2014/65/UE.

Caso as informagdes divulgadas nos termos do n.°1 ji estejam disponiveis ao publico, o gestor de ativos ndo ¢é
obrigado a fornecer diretamente as informagdes ao investidor institucional.

3. Os Estados-Membros podem prever que, se o gestor de ativos ndo gerir os ativos de forma discriciondria, cliente
a cliente, as informacdes divulgadas nos termos do n.° 1 sejam também fornecidas aos outros investidores do mesmo
fundo, pelo menos a pedido.
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Artigo 3.%-]
Transparéncia dos consultores em matéria de votagio

1. Os Estados-Membros devem assegurar que os consultores em matéria de votagdo divulguem ao publico uma
referéncia ao c6digo de conduta que aplicam e prestem informagdes sobre a sua aplicagdo.

Caso os consultores em matéria de votacdo ndo apliquem um cédigo de conduta, devem apresentar uma explicacdo
clara e fundamentada para esse facto. Caso os consultores em matéria de votacdo apliquem um cédigo de conduta mas
ndo sigam alguma das suas recomendacdes, devem declarar as partes do cddigo de conduta que nio seguem,
apresentar uma explicacdo clara e fundamentada dos motivos por que o fazem e indicar, se for o caso, as medidas
alternativas adotadas.

As informagdes referidas no presente nimero devem ser disponibilizadas gratuitamente ao publico nos sitios web dos
consultores em matéria de votacdo e devem ser atualizadas anualmente.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que, a fim de informarem adequadamente os seus clientes sobre a
exatiddo e a fiabilidade das suas atividades, os consultores em matéria de votagdo divulguem anualmente ao publico
pelo menos as informagdes que se seguem, relativas a preparagdo dos seus estudos, dos seus pareceres e das suas
recomendacdes de voto:

a) As caracteristicas essenciais das metodologias e modelos que aplicam;
b) As principais fontes de informagio 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¢des do mercado nacional, bem como as condi¢des
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 sdo objeto dos seus estudos, dos seus pareceres ou das suas recomendagdes de
voto e com as partes interessadas da sociedade, e, em caso afirmativo, a extensdo e a natureza desse didlogo;

g) A sua politica de prevencdo e gestdo de conflitos de interesses potenciais.

As informagdes referidas no presente niimero devem ser disponibilizadas ao publico nos sitios web dos consultores em
matéria de votagdo e devem permanecer disponiveis, gratuitamente, durante pelo menos trés anos a contar da data da
sua publicacdo. Caso as informagdes estejam disponiveis como parte integrante da divulgacio prevista no n.° 1, ndo
precisam de ser divulgadas separadamente.

3. Os Estados-Membros devem assegurar que os consultores em matéria de votagdo identifiquem e divulguem sem
demora aos seus clientes os conflitos de interesses, reais ou potenciais, ou as relagdes de negdcios suscetiveis de
influenciar a preparagdo 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.

4. O presente artigo ¢ igualmente aplicivel aos consultores em matéria de votacio que ndo tenham a sua sede
social nem a sua administragio central na Unido e que exer¢am as suas atividades através de um estabelecimento
situado na Unido.

Artigo 3.°-K
Revisdo

1. A Comissdo deve apresentar um relatério ao Parlamento Europeu e ao Conselho sobre a aplicagdo dos artigos
3.°-G, 3.°H e 3.°-], incluindo a avaliagdo da necessidade de requerer que os gestores de ativos divulguem ao publico
determinadas informagdes ao abrigo do artigo 3.°-I, tendo em conta a evolucio relevante do mercado da Unido e do
mercado internacional. O relatério deve ser publicado até 10 de junho de 2022 e deve ser acompanhado, se for o
caso, de propostas legislativas.
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2. A Comissdo deve apresentar, em estreita cooperagio com a ESMA, um relatério ao Parlamento Europeu e ao
Conselho sobre a aplicacdo do artigo 3.°-], incluindo a adequacio do seu ambito de aplicagdo e a sua eficdcia e a
avaliagdo da necessidade de estabelecer requisitos regulamentares para os consultores em matéria de votacdo, tendo em
conta a evolucio relevante do mercado da Unido e do mercado internacional. O relatério deve ser publicado até 10 de
junho de 2023 e deve ser acompanhado, se for o caso, de propostas legislativas.

(*) Regulamento (UE) n.° 1095/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria
uma Autoridade Europeia de Supervisio (Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados), altera a
Decisdo n.° 716/2009/CE e revoga a Decisio 2009/77/CE da Comissdo (JOL 331 de 15.12.2010, p. 84).

(** Regulamento (UE) n.° 1093/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de novembro de 2010, que cria
uma Autoridade Europeia de Supervisio (Autoridade Bancdria Europeia), altera a Decisio n.° 716/2009/CE e
revoga a Decisdo 2009/78/CE da Comissdo (JO L 331 de 15.12.2010, p. 12).».

4) Sdo inseridos os seguintes artigos:

«Artigo 9.-A
Direito de voto relativamente a politica de remuneracio

1. Os Estados-Membros devem assegurar que as sociedades estabelecam uma politica de remuneragio dos adminis-
tradores, e que os acionistas tenham o direito de votar sobre a politica de remuneracdo na assembleia-geral.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que a votagdo dos acionistas na assembleia-geral sobre a politica de
remuneragdo seja vinculativa. As sociedades s6 devem remunerar os seus administradores em conformidade com
uma politica de remuneracdo aprovada pelos acionistas em assembleia-geral.

Caso ndo tenha sido aprovada uma politica de remuneracdo e a assembleia-geral ndo aprove a politica proposta, a
sociedade pode continuar a remunerar os seus administradores em conformidade com as prdticas existentes e deve
apresentar uma politica revista, para aprovacdo, na assembleia-geral seguinte.

Caso exista uma politica de remuneragio aprovada e a assembleia-geral ndo aprove a nova politica proposta, a
sociedade deve continuar a remunerar os seus administradores em conformidade com a politica aprovada existente
e apresentar uma politica revista, para aprovacdo, na assembleia-geral seguinte.

3. No entanto, os Estados-Membros podem prever que a votagdo sobre a politica de remuneracio na assembleia-
-geral tenha cardter consultivo. Nesse caso, as sociedades s6 podem remunerar os seus administradores em conformi-
dade com uma politica de remuneragdo que tenha sido submetida a tal votacdo na assembleia-geral. Caso a assem-
bleia-geral rejeite a politica de remuneracdo proposta, a sociedade deve submeter a votagio uma politica revista na
assembleia-geral seguinte.

4. Em circunstincias excecionais, os Estados-Membros podem autorizar as sociedades a derrogar temporariamente
da politica de remuneracdo, desde que esta defina as condi¢bes processuais em que a derrogacio pode ser aplicada e
especifique os elementos da politica de remuneragio que podem ser derrogados.

S6 podem ser consideradas como circunstincias excecionais, tal como referidas no primeiro pardgrafo, as situacdes em
que a derrogacdo da politica de remuneragdo ¢ necessdria para servir os interesses a longo prazo e a sustentabilidade
da sociedade no seu conjunto ou para assegurar a sua viabilidade.

5. Os Estados-Membros devem assegurar que as sociedades submetam a politica de remuneracdo a votagio da
assembleia-geral a cada alteragdo relevante e, em qualquer caso, pelo menos de quatro em quatro anos.
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6. A politica de remuneragdo deve contribuir para a estratégia empresarial da sociedade, para os seus interesses a
longo prazo e para a sua sustentabilidade, e deve explicar a forma como o faz. A politica de remuneragio deve ser
clara e compreensivel e deve descrever os diferentes componentes da remuneracdo fixa e varidvel, nomeadamente
todos os bénus e outros beneficios, independentemente da sua forma, que podem ser atribuidos aos administradores, e
indicar a respetiva proporcio.

A politica de remuneragdo deve explicar a forma como as condi¢des de emprego e de remuneragdo dos empregados
da sociedade foram tidas em conta quando essa politica foi estabelecida.

Caso a sociedade atribua uma remunera¢do varidvel, a politica de remuneragio deve definir critérios claros, abran-
gentes ¢ variados para a sua atribui¢do. A politica de remuneragdo deve indicar os critérios financeiros e ndo
financeiros, incluindo, se for caso disso, critérios relacionados com a responsabilidade social das empresas, e explicar
a forma como esses critérios contribuem para os objetivos definidos no primeiro pardgrafo, bem como os métodos a
aplicar para determinar em que medida os critérios de desempenho foram cumpridos. A politica de remuneragdo deve
conter informagdes especificas sobre os periodos de diferimento e sobre a possibilidade de a sociedade solicitar a
restitui¢do de uma remuneragdo varidvel.

Caso a sociedade atribua uma remunera¢do com base em acdes, a politica deve especificar os prazos de aquisi¢do dos
direitos e, se aplicdvel, a conservagdo das a¢des apds a aquisicio dos direitos, e deve explicar a forma como a
remuneragdo com base em agdes contribui para os objetivos definidos no primeiro pardgrafo.

A politica de remuneracio deve indicar a duragdo dos contratos ou dos acordos com os administradores e os periodos
de pré-aviso aplicaveis, as principais caracteristicas dos regimes de pensdo complementar ou de reforma antecipada, as
clausulas de rescisio e os pagamentos associados a rescisdo.

A politica de remuneragio deve explicar o processo decisorio seguido para a sua determinacio, revisio e aplicacdo,
nomeadamente as medidas para evitar ou gerir os conflitos de interesses e, se aplicdvel, o papel do comité de
remuneragdo ou de outros comités envolvidos. Se a politica for revista, deve descrever e explicar todas as alteragdes
importantes e a forma como tem em conta as vota¢des e as opinides dos acionistas sobre a politica e os relatérios
desde a dltima votagdo sobre a politica de remuneragdo na assembleia-geral de acionistas.

7. Os Estados-Membros devem assegurar que, apds a votacdo sobre a politica de remuneragio na assembleia-geral,
a politica, acompanhada da data e dos resultados da votacdo, seja tornada ptiblica sem demora no sitio web da
sociedade e permaneca disponivel ao publico, gratuitamente, pelo menos enquanto for aplicavel.

Artigo 9.°-B
Informacgdes a fornecer no relatorio sobre as remuneracdes e direito de voto sobre o relatorio

1. Os Estados-Membros devem assegurar que a sociedade elabore um relatério sobre as remuneragdes claro e
compreensivel, que proporcione uma visdo abrangente das remuneragdes, incluindo todos os beneficios, independen-
temente da sua forma, atribuidas ou devidas durante o ltimo exercicio a cada administrador, incluindo os adminis-
tradores recentemente recrutados e os antigos administradores, em conformidade com a politica de remuneragdo
referida no artigo 9.°-A.

Se aplicavel, o relatério sobre as remuneracdes deve conter as seguintes informacdes sobre a remuneracdo de cada
administrador:

a) A remuneragdo total discriminada pelos diferentes componentes, a proporcio relativa da remuneragio fixa e da
remuneragdo varidvel, uma explicagdo do modo como a remuneracdo total cumpre a politica de remuneragio
adotada, incluindo a forma como contribui para o desempenho da sociedade a longo prazo, e informacdes sobre a
forma como os critérios de desempenho foram aplicados;

b) A variacdo anual da remuneragdo, do desempenho da sociedade e da remuneragdo média em termos de equivalente
a tempo inteiro dos empregados da sociedade, excluindo os administradores, durante os dltimos cinco exercicios,
apresentadas em conjunto de modo a permitir a sua comparagdo;

¢) As remuneragdes provenientes de sociedades pertencentes a0 mesmo grupo, na ace¢do do artigo 2.°, ponto 11, da
Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho (*);
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d) O nimero de agdes e de opcdes sobre agdes concedidas ou oferecidas, e as principais condicdes para o exercicio
dos direitos, incluindo o prego e a data desse exercicio e qualquer alteracio dessas condi¢es;

e) Informagdes sobre a possibilidade de solicitar a restitui¢do de uma remuneracio varidvel;

f) Informacdes sobre qualquer afastamento do procedimento de aplicagdo da politica de remuneracio referido no
artigo 9.-A, n.° 6, e sobre as derrogagdes aplicadas nos termos do artigo 9.°-A, n.° 4, incluindo a explicagdo da
natureza das circunstincias excecionais e a indicacdo dos elementos especificos objeto de derrogacio.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que as sociedades ndo incluam no relatério sobre as remuneracdes
categorias especiais de dados pessoais dos administradores, na ace¢do do artigo 9.°, n.° 1, do Regulamento (UE)
2016/679 do Parlamento Europeu e do Conselho (**), nem dados pessoais referentes a sua situagdo familiar.

3. As sociedades devem tratar os dados pessoais incluidos no relatério sobre as remunera¢des nos termos do
presente artigo, a fim de aumentar a transparéncia das sociedades quanto a remuneragdo dos administradores para
reforcar a responsabilizacio dos administradores e a supervisio dos acionistas sobre a remuneragdo dos adminis-
tradores.

Sem prejuizo de qualquer prazo mais alargado previsto por um ato legislativo de 4mbito setorial da Unido, os Estados-
-Membros devem assegurar que as sociedades deixem de disponibilizar ao puablico, nos termos do n.° 5 do presente
artigo, os dados pessoais dos administradores incluidos no relatério sobre as remuneragdes nos termos do presente
artigo ao fim de 10 anos apds a publicacdo do relatério sobre as remuneragdes.

Os Estados-Membros podem prever, por lei, o tratamento dos dados pessoais dos administradores para outros fins.

4. Os Estados-Membros devem assegurar que a assembleia-geral anual tenha o direito de proceder a uma votagdo
com cardter consultivo do relatério sobre as remuneragdes do exercicio mais recente. A sociedade deve explicar, no
relatério seguinte sobre as remuneragdes, a forma como a votacdo da assembleia-geral foi tida em conta.

No entanto, no caso das pequenas e médias empresas, na ace¢do do artigo 3., n.° 2 e 3, respetivamente, da Diretiva
2013/34/UE, os Estados-Membros podem prever que, em alternativa a uma votagdo, o relatdrio sobre as remuneragdes
do exercicio mais recente seja apresentado para discussio na assembleia-geral como um dos pontos da ordem de
trabalhos. A sociedade deve explicar, no relatério seguinte sobre as remuneragdes, a forma como a discussio da
assembleia-geral foi tida em conta.

5. Sem prejuizo do artigo 5.°, n.° 4, apds a assembleia-geral as sociedades devem disponibilizar gratuitamente o
relatorio sobre as remuneracdes ao publico no seu sitio web, durante 10 anos, e podem decidir manté-lo disponivel
durante mais tempo desde que deixe de conter os dados pessoais dos administradores. O revisor oficial de contas ou a
sociedade de revisores oficiais de contas devem verificar se as informacdes exigidas pelo presente artigo foram
fornecidas.

Os Estados-Membros devem assegurar que os administradores da sociedade, agindo no dmbito das competéncias que
lhes sdo conferidas pelo direito nacional, tenham a responsabilidade coletiva de assegurar que o relatério sobre as
remuneragdes seja elaborado e publicado de acordo com os requisitos da presente diretiva. Os Estados-Membros
devem assegurar que as suas disposi¢des legislativas, regulamentares e administrativas sobre responsabilidade, pelo
menos perante a sociedade, sejam aplicaveis aos administradores da sociedade em caso de incumprimento das obri-
gacdes a que se refere o presente niimero.

6. A fim de garantir a harmoniza¢do no que respeita ao presente artigo, a Comissdo deve adotar orientagdes para
especificar a apresentacdo padronizada das informagdes referidas no n.° 1.
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Artigo 9.°-C
Transparéncia e aprovacio das transa¢des com partes relacionadas

1.  Os Estados-Membros devem definir as transacdes relevantes para efeitos do presente artigo, tendo em conta:

a) A influéncia que as informagdes sobre a transacdo podem ter sobre as decisdes econdmicas dos acionistas da
sociedade;

b) O risco decorrente da transagdo para a sociedade e para os seus acionistas que ndo sejam partes relacionadas,
incluindo os acionistas minoritarios.

Ao definirem as transacdes relevantes, os Estados-Membros devem estabelecer um ou mais récios quantitativos com
base no impacto da transacdo sobre a posi¢do financeira, nos proveitos, nos ativos, na capitalizacio, incluindo o
capital préprio, ou no volume de negdcios da sociedade, ou ter em conta a natureza da transacdo e a posi¢do da parte
relacionada.

Os Estados-Membros podem adotar defini¢des de transa¢des relevantes para efeitos da aplicacdo do n.° 4 distintas das
adotadas para efeitos da aplicacio dos n.” 2 e 3, e podem diferenciar essas defini¢des em funcio da dimensdo da
sociedade.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que as sociedades anunciem publicamente as transagdes relevantes com
partes relacionadas o mais tardar no momento em que forem realizadas. O antincio deve conter, no minimo,
informacdes sobre a natureza da relagdo com as partes relacionadas, o nome da parte relacionada, a data e o valor
da transacdo e outras informacdes necessdrias para avaliar se a transacdo é justa e razodvel do ponto de vista da
sociedade e dos acionistas que ndo sdo partes relacionadas, incluindo os acionistas minoritarios.

3. Os Estados-Membros podem prever que o anincio referido no n.° 2 seja acompanhado de um relatério que
avalie se a transagdo ¢é justa e razodvel do ponto de vista da sociedade e dos acionistas que ndo sdo partes relacionadas,
incluindo os acionistas minoritarios, e que explique os pressupostos em que se baseia e os métodos utilizados.

O relatério deve ser elaborado, em alternativa:

a) Por um terceiro independente;

b) Pelo 6rgdo de administracio ou de supervisio da sociedade;

¢) Pelo comité de auditoria ou qualquer comité maioritariamente composto por administradores independentes.

Os Estados-Membros devem assegurar que as partes relacionadas ndo participem na elaboragdo do relatério.

4. Os Estados-Membros devem assegurar que as transa¢des relevantes com partes relacionadas sejam aprovadas pela
assembleia-geral ou pelo 6rgdo de administragdo ou de supervisio da sociedade segundo procedimentos que impecam
as partes relacionadas de explorar a sua posicdo e que oferecam uma protegdo adequada dos interesses da sociedade e
dos acionistas que ndo sdo partes relacionadas, incluindo os acionistas minoritérios.

Os Estados-Membros podem prever que os acionistas tenham o direito de votar na assembleia-geral sobre as tran-
sacdes relevantes com partes relacionadas aprovadas pelo 6rgdo de administracdo ou de supervisio da sociedade.

Se a transagdo com uma parte relacionada envolver um administrador ou um acionista, estes ndo podem participar na
aprovagdo ou na votagdo.
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Os Estados-Membros podem autorizar que o acionista que seja uma parte relacionada participe na votagido, desde que
a legislagdo nacional preveja garantias adequadas, aplicaveis antes ou durante o processo de votagdo, para proteger os
interesses da sociedade e dos acionistas que ndo sdo partes relacionadas, nomeadamente os acionistas minoritarios,
impedindo a parte relacionada de aprovar a transagdo contra o parecer contrrio da maioria dos acionistas que ndo
sdo partes relacionadas ou contra o parecer contrario da maioria dos administradores independentes.

5. Os n% 2, 3 e 4 ndo sdo aplicdveis as transagdes realizadas no quadro da atividade corrente e celebradas em
condi¢des normais de mercado. Para essas operagdes, o 6rgdo de administragio ou de supervisio da sociedade deve
estabelecer um procedimento interno para avaliar periodicamente se estas condi¢des sio cumpridas. As partes rela-
cionadas ndo podem participar nessa avaliagdo.

No entanto, os Estados-Membros podem prever que as sociedades apliquem os requisitos previstos nos n.* 2, 3 ou 4
as transacdes realizadas no quadro da atividade corrente e celebradas em condi¢des normais de mercado.

6.  Os Estados-Membros podem isentar ou autorizar as sociedades a isentar dos requisitos previstos nos n.** 2, 3
e 4:

a) As transacOes realizadas entre a sociedade e as suas filiais, desde que estas sejam totalmente detidas pela sociedade
ou que nenhuma outra parte relacionada da sociedade tenha interesses na filial ou que o direito nacional preveja
uma protecdo adequada dos interesses da sociedade, da filial e dos seus acionistas que ndo sejam partes relacio-
nadas, incluindo os acionistas minoritdrios, nessas transacdes;

b) Os tipos claramente definidos de transagdes que o direito nacional exige que sejam aprovadas pela assembleia-geral,
desde que o tratamento equitativo de todos os acionistas e os interesses da sociedade e dos acionistas que ndo
sejam partes relacionadas, incluindo os acionistas minoritdrios, sejam especificamente previstos e adequadamente
protegidos por essas disposi¢des juridicas;

¢) As transagdes relativas a remuneracio dos administradores, ou a determinados elementos dessa remuneracio,
atribuida ou devida nos termos do artigo 9.%-A.

d) As transagOes realizadas por instituicdes de crédito com base em medidas destinadas a garantir a sua estabilidade,
adotadas pela autoridade competente encarregada da superviso prudencial na acecdo do direito da Unido;

€) As transagdes propostas a todos os acionistas nos mesmos termos em que a igualdade de tratamento de todos os
acionistas e a protegdo dos interesses da sociedade sdo asseguradas.

7. Os Estados-Membros devem assegurar que as sociedades anunciem ao publico as transacdes relevantes celebradas
entre a parte relacionada da sociedade e essa filial da sociedade. Os Estados-Membros podem prever que o antincio seja
acompanhado de um relatério que avalie se a transacdo é justa e razodvel do ponto de vista da sociedade e dos
acionistas que ndo sdo partes relacionadas, incluindo os acionistas minoritarios, e explique os pressupostos em que a
transagdo se baseia, bem como os métodos utilizados. As isen¢des previstas nos n.% 5 e 6 sdo igualmente aplicdveis as
transacdes especificadas no presente niimero.

8. Os Estados-Membros devem assegurar que as transagdes com a mesma parte relacionada celebradas durante
qualquer periodo de 12 meses ou durante o mesmo exercicio, e que ndo tenham sido sujeitas as obrigacdes previstas
nos n.”° 2, 3 e 4, sejam agregadas para efeitos desses nimeros.
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9. O presente artigo é aplicdvel sem prejuizo das regras relativas a divulgagdo publica de informagdo privilegiada
referidas no artigo 17.° do Regulamento (UE) n.° 596/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho (***).

(*) Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa as demonstracdes
financeiras anuais, as demonstracdes financeiras consolidadas e aos relatdrios conexos de certas formas de
empresas, que altera a Diretiva 2006/43/CE do Parlamento Europeu e do Conselho e revoga as Diretivas
78/660/CEE ¢ 83/349/CEE do Conselho (JOL 182 de 29.6.2013, p. 19).

Regulamento (UE) 2016/679 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 27 de abril de 2016, relativo a protecio
das pessoas singulares no que diz respeito ao tratamento de dados pessoais e a livre circulacio desses dados e
que revoga a Diretiva 95/46/CE (Regulamento Geral da Protecdo de Dados) (JOL 119 de 4.5.2016, p. 1).

Regulamento (UE) n.° 596/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, relativo ao
abuso de mercado (regulamento abuso de mercado) e que revoga a Diretiva 2003/6/CE do Parlamento Europeu
e do Conselho e as Diretivas 2003/124/CE, 2003/125/CE e 2004/72/CE da Comissdo (JOL 173 de 12.6.2014,

p. 1)

(**

~

(***

~

5) E inserido o seguinte capitulo:

«CAPITULO II-A
ATOS DE EXECUCAO E SANCOES

Artigo 14.°-A
Procedimento de comité
1. A Comissdo ¢é assistida pelo Comité Europeu dos Valores Mobilidrios criado pela Decisdo 2001/528/CE da

Comissdo (*). Esse comité é um comité na ace¢do do Regulamento (UE) n.° 182/2011 do Parlamento Europeu e do
Conselho (**).

2. Caso se faga referéncia ao presente ntimero, ¢ aplicavel o artigo 5.° do Regulamento (UE) n.° 182/2011.

Artigo 14.°-B
Medidas e sancdes

Os Estados-Membros estabelecem o regime de medidas e sancdes aplicdvel as infracdes as disposi¢des nacionais
adotadas nos termos da presente diretiva e tomam todas as medidas necessarias para garantir a sua aplicacdo.

As medidas e sancdes previstas devem ser eficazes, proporcionadas e dissuasivas. Os Estados-Membros notificam a
Comissdo dessas regras e dessas medidas até 10 de junho de 2019, devendo também notificd-la, sem demora, de
qualquer alteracdo posterior das mesmas.

(*) Decisdo 2001/528/CE da Comissdo, de 6 de junho de 2001, que estabelece o Comité Europeu dos Valores
Mobilidrios (JOL 191 de 13.7.2001, p. 45).

(**) Regulamento (UE) n.° 182/2011 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de fevereiro de 2011, que
estabelece as regras e os principios gerais relativos aos mecanismos de controlo pelos Estados-Membros do
exercicio das competéncias de execugdo pela Comissdo (JO L 55 de 28.2.2011, p. 13).».

Artigo 2.°
Transposicio

1. Os Estados-Membros pdem em vigor as disposicdes legislativas, regulamentares e administrativas necessdrias para
dar cumprimento a presente diretiva até 10 de junho de 2019. Os Estados-Membros comunicam imediatamente a
Comissdo o texto dessas disposicdes.

As disposi¢des adotadas pelos Estados-Membros fazem referéncia a presente diretiva ou sio acompanhadas dessa refe-
réncia aquando da sua publicagdo oficial. Os Estados-Membros estabelecem o modo como é feita a referéncia e formulada
a mencao.
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Nio obstante o disposto no primeiro pardgrafo, os Estados-Membros pdem em vigor, o mais tardar 24 meses apds a
adogdo dos atos de execugdo referidos no artigo 3.%-A, n.° 8, no artigo 3.°-B, n.° 6, e no artigo 3.°-C, n.° 3, da Diretiva
2007/36|CE, as disposi¢des legislativas, regulamentares e administrativas necessdrias para dar cumprimento ao disposto
nos artigos 3.°-A, 3.°-B e 3.9-C dessa diretiva.

2. Os Estados-Membros comunicam a Comissdo o texto das principais disposi¢des de direito interno que adotarem no
dominio abrangido pela presente diretiva.

Artigo 3.°
Entrada em vigor
A presente diretiva entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da sua publicacio no Jornal Oficial da Unido Europeia.
Artigo 4.°
Destinatdrios
Os destinatdrios da presente diretiva sdo os Estados Membros.

Feito em Estrasburgo, em 17 de maio de 2017.

Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho
O Presidente O Presidente
A. TAJANI C. ABELA
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