Propostade Lei n.° 12

Exposicdo de Motivos

A crise financeira revelou a existéncia de estratégias de curto prazo que se traduziram na
assuncao excessiva de riscos por parte das sociedades cotadas, apoiadas pelos seus acionistas.
O regime resultante da Diretiva (UE) n.° 2017/828, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 17 de maio de 2017, que altera a Diretiva n.° 2007/36/CE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 11 de julho de 2007 (Diretiva (UE) n.° 2017/828), relativa ao exercicio de certos
direitos dos acionistas de sociedades cotadas no que se refere aos incentivos ao envolvimento
dos acionistas a longo prazo, visa incentivar o envolvimento transparente e ativo dos

acionistas de sociedades cotadas.

Com efeito, a revisdo da Diretiva n.° 2007/36/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 11 de julho de 2007, pretende colmatar insuficiéncias no governo das sociedades,
contribuindo para a sustentabilidade das empresas e promovendo o crescimento e a criagdo

de emprego.
Nesse contexto, a Diretiva (UE) n.° 2017/828 estabelece 0s seguintes objetivos essenciais:

i) Facilitar a identificacdo dos acionistas, simplificagdo do exercicio dos direitos dos

acionistas e transmisséo de informagao;

i) Aumentar as regras de transparéncia relativas a investidores institucionais, gestores

de ativos e consultores em matéria de votacéo;

iii) Reforcar o controlo acionista sobre a politica remuneratéria dos administradores

das sociedades cotadas;



Iv) Introduzir um regime de controlo acionista sobre transacfes com partes

relacionadas.

Em primeiro lugar, para que a sociedade possa comunicar diretamente com 0S seus
acionistas, determina-se que a pedido da sociedade, qualquer intermediario na cadeia deve
comunicar-lhe as informagdes relativas a identidade dos seus acionistas. O objetivo € facilitar
0 exercicio dos direitos dos acionistas e 0 seu envolvimento com a empresa.
Consequentemente, os intermediarios devem facilitar o exercicio dos direitos do acionista,

nomeadamente o direito de participar e votar nas assembleias gerais.

Os investidores institucionais e 0s gestores de ativos sdo frequentemente acionistas
relevantes de sociedade cotadas, podendo desempenhar um papel importante no governo
das sociedades no que diz respeito a sua estratégia e desempenho a longo prazo, devendo
atuar de forma transparente. Para o efeito, prevé-se que os investidores institucionais e 0s
gestores de ativos figuem obrigados a elaborar e divulgar publicamente a sua politica de
envolvimento e como aplicaram, anualmente, essa politica. A ndo divulgacéo da politica de
envolvimento deve ser devidamente fundamentada. A politica de envolvimento inclui,
igualmente, uma politica de gestdo dos conflitos de interesses reais ou potenciais. Pela sua
importéncia, os consultores em matéria de votacdo ficam sujeitos a requisitos de

transparéncia e ao dever de divulgacdo publica de um codigo de conduta por si adotado.

Por outro lado, prevé-se a obrigacdo de as sociedades cotadas adotarem uma politica de
remuneracao relativa aos membros do conselho de administracéo e fiscalizacdo, devendo tal
politica ser submetida a aprovacdo da assembleia geral. A politica de remuneracdo devera
contribuir para a estratégia empresarial, para 0s interesses a longo prazo e para a

sustentabilidade da sociedade, ndo devendo estar associada a objetivos a curto prazo.



Por fim, no que se refere as transacOes relevantes com partes relacionadas, prevé-se que as
transagdes com partes relacionadas que ndo sejam realizadas no &mbito da atividade corrente
e em condi¢es de mercado fiquem sujeitas a um regime especial de aprovacdo e de

divulgagdo pela sociedade.

Foram ouvidos a Associacdo Portuguesa de Bancos, a Associagdo Portuguesa de Fundos de
Investimento, Pensdes e Patrimonios, 0 Conselho Nacional de Supervisores Financeiros, a
Associacdo de Investidores e Analistas Técnicos do Mercado de Capitais, a Comissdo

Nacional de Protecdo de Dados e a Euronext Lisbon / Interbolsa.

Foi promovida a audi¢do da Associacdo de Empresas Emitentes de Valores Cotados em
Mercado, da Associacdo Portuguesa de Analistas Financeiros, da Associagdo Portuguesa de

Seguradores e do Conselho Nacional do Consumo.
Assim:

Nos termos da alinea d) do n.° 1 do artigo 197.° da Constituicdo, 0 Governo apresenta a

Assembleia da Republica a seguinte proposta de lei:
Artigo 1.°
Objeto

1- A presente lei transpde, para a ordem juridica interna, a Diretiva (UE) n.° 2017/828, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 17 de maio de 2017, que altera a 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, no que se refere aos

incentivos ao envolvimento dos acionistas a longo prazo.
2 - Em concretizacdo do disposto no ndmero anterior, a presente lei procede:

a) A alteragio:



i)  do Codigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99,
de 13 de novembro, na sua redagdo atual (Codigo dos Valores Mobiliarios);

i) do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo aprovado em
anexo a Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro, na sua redagdo atual (Regime
Geral dos Organismos de Investimento Coletivo);

ii)  do Regime Geral das Instituices de Crédito e Sociedades Financeiras,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, na sua redagéo

atual (Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras).
b) A revogacio da Lei n.° 28/2009, de 19 de junho, na sua redagio atual.

¢) A determinacio do regime de medidas e sanc¢des aplicaveis ao incumprimento das
normas da presente lei.

Artigo 2.°
Alteracdo ao Cédigo dos Valores Mobiliarios

Os artigos 85.°, 93.°, 359.%, 390.°, 392.°, 394.°, 397.° e 400.° do Codigo dos Valores
Mobiliarios, passam a ter a seguinte redagao:

«Artigo 85.°

[..]

¢) Pelosemitentes, em relacdo a elementos constantes das contas de valores

mobiliarios necessarios para a identificacdo dos respetivos titulares ou



para o exercicio de direitos inerentes aos mesmos.

2-1...]
3-[...]
4-1..1]
Artigo 93.°
[...]

[.]:

a) [...I

b) [...]

¢) Informacdes relativas & identidade dos acionistas, nos termos dos
artigos 29.°-B a 29.°-E.

Artigo 359.°
[...]
1-[...]:
a) [...];
b) [...1
0 [..];

d) Investidores profissionais referidos nas alineas a) a f) do n.° 1 do artigo
30.°, titulares de participaces qualificadas e acionistas investidores

institucionais;
e) [...]I
) [...];



q) Consultores em matéria de votacéo;
r) [Anterior alinea q)].
2-[...]
3-[...]
Artigo 390.°
[-..]
1 - Constitui contraordenagéo muito grave:

a) A omisséo de comunicagdo ou de divulgagdo de participacéo qualificada
em sociedade aberta ou de participacdo detida por sociedade aberta em
sociedade sediada em Estado ou jurisdicdo que ndo seja membro da
Unido;

b) A realizagdo, por parte de sociedade emitente de valores mobiliarios

admitidos & negociagdo em mercado regulamentado, de transaces com



2-..

3-[..

1-[..
2-..
3-[..

4-..

J:

partes relacionadas ndo permitidas ou em condi¢des ndo permitidas.

a) [...]
b) [...I;

)

1

1
1
1
J:

Verificacdo da autenticidade do voto por correspondéncia, e de garantia
da sua confidencialidade e de envio da confirmacéo de rece¢do dos votos

expressos por via eletrénica a quem o0s exerceu,

Divulgacdo ou comunicacdo da informacédo devida pelos consultores em

matéria de votacao;

Prestacéo de informagao ao acionista quanto ao registo e contabilizagdo

dos seus votos;

Submissdo a votacdo, em assembleia geral de acionistas de sociedade
emitente de valores mobiliarios admitidos a negociagdo em mercado

regulamentado, da proposta de politica de remuneragdes;

Submissdo a apreciacdo, em assembleia geral de acionistas de sociedade
emitente de valores mobiliarios admitidos a negociagdo em mercado

regulamentado, do relatério sobre as remuneracdes.

Artigo 392.°

[..]



a) [...J
b) [...]

¢) A violacdo do dever de ndo cobrar comissfes proibidas, por parte de

entidade gestora de sistema centralizado.

5-[...]
Artigo 394.°

[..]

e) [...]
[

9) A falta de divulgacdo e comunicacdo da informacdo exigida, pelos
emitentes de valores mobilidarios negociados em  mercado

regulamentado.



3-[..

0 [...]
h [...]

i) De divulgacdo e comunicacdo da informacdo exigida aos acionistas

investidores institucionais.
J.
Artigo 397.°

[..]



p) De ndo cobrar comissdes proibidas;

q) De divulgacdo e comunicacéo da informagéo exigida.

3-L..]
4-1...]
5- 1.1
Artigo 400.°
[...]

[.]:

a) [...I

b) [...]

0 [...]

d) [...1

e) Contraordenagdo grave, quando se trate de violagdo do regime de

conflitos de interesses por acionistas investidores institucionais;

f) [Anterior alinea ¢)].»
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Artigo 3.°
Aditamento ao Cddigo dos Valores Mobiliarios

S&o aditados ao Codigo dos Valores Mobiliarios, os artigos 22.°-A, 26.°-A a 26.°-F, 29.-B a
29.0-E, 245.°-C, 249.°-A a 249.°-D, 251.°-A a 251.°-E, com a seguinte redacéo:

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

1-A sociedade emitente de agBes admitidas & negociacdo em mercado
regulamentado envia a quem os exerceu uma confirmacéo eletronica da

rece¢do dos votos expressos por essa via.

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

3 - O intermediario financeiro que preste 0s servigos previstos na alinea a) do
artigo 291.° que atue como representante do acionista e receba as
confirmagdes referidas nos nimeros anteriores transmite-as, imediatamente,

a0 acionista.

Artigo 26.°-A
Politica de remuneragdo

As sociedades emitentes de agBes admitidas & negociagdo em mercado

regulamentado remuneram os membros dos Orgdos de administracdo e
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fiscalizacdo em conformidade com uma politica de remuneragdo aprovada nos

termos dos artigos seguintes.
Artigo 26.°-B
Aprovacao da politica de remuneragao

1-A comissdo de remuneracfes ou, caso esta ndo tenha sido designada, o
conselho de administracdo, submete uma proposta de politica de
remuneracdo a aprovacdo da assembleia geral, pelo menos de quatro em
quatro anos e sempre que ocorra uma alteracdo relevante da politica de

remuneracéo vigente.

2 - A comissdo de remuneragOes ou, caso esta ndo tenha sido designada, o
conselho de administracdo apresenta uma politica revista na reunido da
assembleia geral seguinte, quando a sua proposta ndo seja aprovada pela

assembleia geral.
Artigo 26.°-C
Conteldo da politica de remuneracéo

1 - A politica de remuneracdo prevista no artigo 26.°-A € clara e compreensivel
e contribui para a estratégia empresarial da sociedade, para 0s seus interesses
de longo prazo e para a sua sustentabilidade.

2 - A politica de remuneracdo referida no nimero anterior:

a) Explica como contribui para a estrategia empresarial da sociedade, para

0s seus interesses de longo prazo e para a sua sustentabilidade;

b) Explicita a forma como as condigdes de emprego e de remuneragao dos
trabalhadores da sociedade foram tidas em conta quando essa politica foi
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estabelecida;
¢) Descreve as diferentes componentes da remuneracéo fixa e variavel;

d) Explicita todos os bonus e outros beneficios, independentemente da sua
forma, que podem ser atribuidos aos membros dos 6rgdos de

administracéo e fiscalizacdo, e indica a respetiva proporgao;

e) Indica a duracdo dos contratos ou dos acordos com 0s membros dos
Orgdos de administracdo e fiscalizacdo, os periodos de pré-aviso
aplicaveis e as clausulas de cessacdo e 0s pagamentos associados a

cessagdo dos mesmos;

f) Indica as principais caracteristicas dos regimes de pensdo complementar

ou de reforma antecipada.

3 - Caso seja prevista a atribuicdo de remuneracdo variavel a administradores, a

politica de remuneracdo prevista no artigo anterior identifica:

a) Os critérios para a atribuicdo da remuneracdo variavel, incluindo os
critérios financeiros e ndo financeiros e, se for caso disso, 0s critérios
relacionados com a responsabilidade social das empresas, de forma clara
e abrangente, e explica a forma como esses critérios contribuem para a
estratégia empresarial da sociedade, para 0s seus interesses de longo

prazo e para a sua sustentabilidade;

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

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

restituicdo de remuneracdo variavel ja entregue.

4 - Caso seja prevista a atribuicdo de uma componente da remuneragdo com base



em acgdes, a politica de remuneracdo prevista no artigo anterior identifica:
a) Os prazos de aquisicdo dos direitos;

b) Se aplicavel, o prazo para a conservagao das a¢des apos a aquisicdo dos
direitos;

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

5-A politica de remuneracdo inclui uma descricdo do processo decisorio

seguido para a sua determinagdo, revisdo e aplicagdo, nomeadamente as
medidas para evitar ou gerir os conflitos de interesses e, se aplicavel, o papel

da comisséo de remuneracdes ou de outras comissdes envolvidas.

6 - Sempre que a politica de remuneracdo é revista, sdo descritas e explicadas

todas as alteragdes relevantes introduzidas e de que forma essas alteracoes
refletem as votacdes e as opinides expressas pelos acionistas sobre a politica
de remuneracdo, bem como os relatdrios previstos no artigo 245.°-C emitidos

sobre a referida politica, desde a Ultima votagdo sobre a mesma.

Artigo 26.>-D

Derrogacdo temporaria da politica de remuneragdo

1 - As sociedades emitentes de acdes admitidas a negociacdo em mercado

regulamentado podem derrogar temporariamente a politica de remuneragéo,
caso esta derrogacdo seja necessaria, excecionalmente, para servir 0S seus

interesses de longo prazo e a sua sustentabilidade, ou para assegurar a sua
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viabilidade.

2 - As sociedades emitentes de acBGes admitidas & negociacdo em mercado
regulamentado apenas podem derrogar as suas politicas de remuneragdo nos
termos do nimero anterior caso definam as condi¢des processuais para a
aplicacdo da derrogacdo e especifiquem os elementos da politica de
remuneracdo que podem ser derrogados.

Artigo 26.-E
Publicacdo da politica de remuneracéo

A politica de remuneracdo das sociedades emitentes de acGes admitidas a
negociacdo em mercado regulamentado é imediatamente publicada no sitio da
Internet da sociedade, contendo mencao aos resultados da votacéo e a respetiva
data de aprovagdo em assembleia geral, e permanece disponivel ao publico,
gratuitamente, pelo menos enquanto estiver em aplicacéo.

Artigo 26.°-F

Vigéncia de praticas remuneratorias e de politicas de remuneracdo na

pendéncia da aprovacgdo pela assembleia geral

1 - As praticas remuneratOrias existentes em momento anterior & aprovacgao de
uma politica de remuneracdo encontram-se em vigor até a aprovacéo de uma
politica de remuneracéo.

2 - Uma politica de remuneracdo aprovada pela assembleia geral encontra-se em

vigor até a assembleia geral aprovar uma nova politica de remuneragéo.
Artigo 29.°-B
Identificacdo dos acionistas

1 - As sociedades emitentes de acdes admitidas a negociacdo em mercado

regulamentado tém o direito de solicitar & entidade gestora do sistema
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centralizado:

a) Informacéo relativa a identidade dos seus acionistas, incluindo, o nome
e elementos de contacto do acionista e, caso este seja uma pessoa
coletiva, 0 nimero de pessoa coletiva, 0 nimero de registo ou, se este

ndo estiver disponivel, o identificador Unico;
b) O numero de ac¢Oes detidas pelo acionista; e
¢) A data desde a qual as a¢Oes s&o detidas pelo acionista.

2 - Para os efeitos do nimero anterior, a entidade gestora do sistema centralizado
solicita aos intermediarios financeiros participantes nesse sistema
centralizado que prestem os servigos previstos na alinea a) do artigo 291.°, as
informacdes relativas a identidade dos acionistas, devendo aqueles responder

imediatamente a solicitacdo.

3 - O tratamento dos dados pessoais dos acionistas ao abrigo do presente artigo
visa permitir que a sociedade identifique 0s seus acionistas e comunique
diretamente com eles para facilitar o exercicio dos direitos dos acionistas e 0

seu envolvimento na sociedade.

4 - As sociedades emitentes, a entidade gestora do sistema centralizado e 0s
intermediarios financeiros que prestem 0s servigos previstos na alinea a) do
artigo 291.° eliminam os dados pessoais referidos nos nimeros anteriores até
12 meses apds terem tido conhecimento de que a pessoa em causa deixou de
ser acionista, sem prejuizo de qualquer prazo de conservacdo mais alargado

previsto na lei.

5-0s acionistas que sejam pessoas coletivas podem corrigir as informagdes



incompletas ou imprecisas relativas a sua identidade mediante comunicagdo
direta as sociedades emitentes, que informam a entidade gestora do sistema

centralizado, imediatamente, do teor da comunica¢do em causa.

6 - O presente artigo é igualmente aplicavel aos intermediarios financeiros que
prestem 0s servigos previstos na alinea a) do artigo 291.° e ndo tenham a sua
sede social nem a sua administracdo central na Unido, quando prestem
servigos em relacdo as a¢Oes de sociedades que tenham a sua sede social num
Estado-Membro da Unido e que estejam admitidas a negociacdo em mercado

regulamentado situado ou a funcionar num Estado-Membro da Uni&o.
Artigo 29.°-C
Transmissdo de informagdes

1 -As sociedades emitentes de acfes admitidas a negociagdo em mercado
regulamentado disponibilizam aos intermediarios financeiros que prestam os
servicos previstos na alinea a) do artigo 291.°, de forma padronizada e
atempada, as informacdes que a sociedade é obrigada a fornecer aos
acionistas para o exercicio dos direitos inerentes as acoes, e que sao dirigidas
a todos os acionistas detentores de acOes dessa categoria, ou um aviso que
indique em que parte do sitio da Internet da sociedade podem ser encontradas

essas informacdes.

2 - As informag0es a que se refere 0 nimero anterior sédo prestadas através de

entidade gestora de sistema centralizado.

3 - As sociedades podem transmitir as informacdes ou o aviso referidos non.° 1
diretamente aos seus acionistas, caso em que a obrigacdo prevista no nimero

anterior ndo se aplica.

4 - Os intermediarios financeiros referidos no n.° 1 transmitem, imediatamente,

aos acionistas, as informagdes ou 0 aviso recebidos da sociedade ao abrigo



do mesmo numero, e, & sociedade, as informacgdes recebidas dos acionistas

relacionadas com o exercicio dos direitos inerentes as suas agoes.

5 - O presente artigo € igualmente aplicavel aos intermediarios financeiros que
prestem 0s servicos previstos na alinea a) do artigo 291.° e que ndo tenham a
sua sede social nem a sua administracdo central na Unido, quando prestem
servicos em relacéo as agdes de sociedades que tenham a sua sede social num
Estado-Membro da Unido e que estejam admitidas a negociacdo em mercado

regulamentado situado ou a funcionar num Estado-Membro da Uni&o.
Artigo 29.°-D
Facilitacdo do exercicio dos direitos dos acionistas

1 - Os intermediarios financeiros que prestem 0s servicos previstos na alinea a)
do artigo 291.° tomam as medidas necessarias para que 0S acionistas da
sociedade emitente de acdes admitidas a negociagdo em mercado
regulamentado possam exercer os direitos inerentes as acdes, nomeadamente
0 de participar e votar nas assembleias gerais, seja tomando as medidas
necessarias para que 0s acionistas ou um seu representante o facam, seja, por
sua opcdo, exercendo esses direitos, em representacdo do acionista nos
termos gerais previstos no Codigo das Sociedades Comerciais e no artigo 23.°.

2 - O presente artigo € igualmente aplicivel aos intermediarios financeiros que
prestem 0s servigos previstos na alinea a) do artigo 291.° e ndo tenham a sua
sede social nem a sua administracdo central na Unido, quando prestem
servigos em relacdo as a¢Oes de sociedades que tenham a sua sede social num
Estado-Membro da Unido e que estejam admitidas a negociacdo em mercado

regulamentado situado ou a funcionar num Estado-Membro da Uni&o.

Artigo 29.-E



Na&o discriminacédo, proporcionalidade e transparéncia dos custos

1 - Os intermediarios financeiros e a entidade gestora do sistema centralizado
divulgam ao publico os encargos aplicaveis pelos servigos prestados ao abrigo
dos artigos 29.°-B a 29.°-E, separadamente para cada servico.

2 - Os encargos cobrados por um intermediario financeiro e por uma entidade
gestora do sistema centralizado aos acionistas, as sociedades e a outros
intermediarios financeiros, ndo sao discriminatdrios e sdo proporcionados em

relacdo aos custos reais decorrentes da prestacdo dos servicos.

3 - As diferencas entre os encargos cobrados pelo exercicio de direitos a nivel
nacional e a nivel transfronteirico s6 sdo autorizadas se forem devidamente
fundamentadas e se refletirem a variagdo dos custos reais decorrentes da
prestacdo dos servicos

4 - Os intermediarios financeiros e a entidade gestora do sistema centralizado
ndo podem cobrar comisses pelos servicos previstos nos artigos 29.°-B a
29.°-E.

5 - O presente artigo € igualmente aplicavel aos intermediarios financeiros que
prestem 0s servigos previstos na alinea a) do artigo 291.° e ndo tenham a sua
sede social nem a sua administracdo central na Unido, quando prestem
servicos em relacéo as agdes de sociedades que tenham a sua sede social num
Estado-Membro da Unido e que estejam admitidas a negociacdo em mercado

regulamentado situado ou a funcionar num Estado-Membro da Uni&o.

Artigo 245.°-C



Relatdrio sobre remuneracgdes

1 -0 o6rgéo de administracdo das sociedades emitentes de a¢fes admitidas a

negociacdo em mercado regulamentado elabora um relatorio claro e

compreensivel, que proporcione uma visdo abrangente das remuneragdes,

incluindo todos os beneficios, independentemente da sua forma, atribuidas

ou devidas durante o ultimo exercicio a cada membro dos oOrgdos de

administracéo e fiscalizacdo, em conformidade com a politica de remuneragéo

referida no artigo 26.°-A, incluindo os membros recentemente designados e

0s antigos membros.

2 - O relatorio referido no nimero anterior contém, pelo menos, as seguintes

informagbes sobre a remuneracdo de cada membro do Orgdo de

administracéo e fiscalizagao:

3)

A remuneracdo total discriminada pelos diferentes componentes,
incluindo a proporcéo relativa da remuneracdo fixa e da remuneracdo

variavel;

Uma explicacdo do modo como a remuneragdo total cumpre a politica
de remuneracdo adotada, incluindo a forma como a mesma contribui
para o desempenho da sociedade a longo prazo e informacdes sobre a

forma como os critérios de desempenho foram aplicados;

A variacdo anual da remuneragdo, do desempenho da sociedade e da
remuneracdo média de trabalhadores em termos equivalentes a tempo
inteiro da sociedade, excluindo os membros dos 6rgédos de administracéo
e de fiscalizacdo, durante os Ultimos cinco exercicios, apresentadas em

conjunto e de modo a permitir a sua comparagao;

As remunerag0es provenientes de sociedades pertencentes a0 mesmo
grupo, na acecdo da alinea g) do n.° 1 do artigo 2.° do Decreto-Lei n.°
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15872009, de 13 de julho, na sua redacéo atual;

e) O namero de a¢Bes e de opcdes sobre agdes concedidas ou oferecidas, e
as principais condicGes para o exercicio dos direitos, incluindo o prego e

a data desse exercicio e qualquer alteracdo dessas condicoes;
f) A possibilidade de solicitar a restituicdo de uma remuneracéo variavel;

) InformacGes sobre qualquer afastamento do procedimento de aplicacéo
da politica de remuneracéo e sobre as derrogagdes aplicadas, incluindo a
explicacdo da natureza das circunstancias excecionais e a indicacdo dos

elementos especificos objeto de derrogagéo.

3 - O tratamento, pelas sociedades, dos dados pessoais incluidos no relatério
sobre as remuneracdes, nos termos do presente artigo, tem por objetivo
aumentar o nivel de transparéncia quanto a remuneracdo dos respetivos
membros dos 6rgdos de administracdo e fiscalizacdo, de forma a reforgar o
nivel de responsabilizacdo destes Gltimos e a capacidade de fiscalizacdo dos
acionistas relativamente a remuneragdo dos membros dos 6rgdos de

administracéo e fiscalizacdo da sociedade.

4 - O relatdrio sobre remunerac@es € submetido a apreciacdo na assembleia-geral
anual seguinte ao exercicio a que diz respeito e explicita de que forma a

apreciacdo da assembleia-geral anterior foi tida em conta.

5-Ap0s a assembleia-geral o relatério sobre as remuneragdes € publicado no
sitio da Internet do emitente, mantendo-se disponivel durante 10 anos,
podendo o emitente decidir manté-lo durante mais tempo desde que deixe de
conter os dados pessoais dos membros dos 6rgdos de administracdo e

fiscalizacdo.

6 - O revisor oficial de contas ou a sociedade de revisores oficiais de contas da
sociedade emitente de agBes admitidas a negociagdo em mercado



regulamentado verifica se as informagdes exigidas pelo presente artigo foram
fornecidas.

7 - Os membros do érgdo de administracdo da sociedade, agindo no dambito das
respetivas competéncias, sdo responsaveis por garantir a elaboracdo e
publicacdo do relatorio referido neste artigo de acordo com 0s requisitos

legais.

8 - O relatorio sobre remuneracfes pode ser substituido por um capitulo no

relatorio anual sobre governo societario.

9 -0 relatério sobre remuneracfes ndo pode incluir categorias especiais de
dados pessoais dos membros dos 6rgéos de administragéo e fiscalizagdo nem

dados pessoais referentes a sua situacao familiar.

Artigo 249.°-A
TransacOes com partes relacionadas

1 -As sociedades emitentes de acOes admitidas a negociagdo em mercado
regulamentado dispdem de um procedimento interno aprovado pelo
conselho de administracdo ou conselho de administracdo executivo, com
parecer prévio vinculativo do orgdo de fiscalizacdo, mediante o qual aquele
verifica, periodicamente, se as transacfes que as sociedades emitentes

efetuam com partes relacionadas séo realizadas no ambito da sua atividade



corrente e em condigdes de mercado, ndo participando as partes relacionadas
na verificagdo em causa.

2 - As transacOes com partes relacionadas que ndo preencham os requisitos
previstos no ndmero anterior sdo objeto de deliberagdo pelo conselho de
administracéo, ou, quando exista, pelo conselho de administracéo executivo,
precedida de um parecer do 6rgao de fiscalizacdo da sociedade emitente de

acOes admitida a negociacdo em mercado regulamentado.

3-As transagdes com partes relacionadas que ndo preencham os requisitos

previstos no n.° 1 sdo divulgadas publicamente, nos termos do artigo seguinte.

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

Artigo 249.°-B
Divulgacdo publica de transacGes com partes relacionadas

1 -As sociedades emitentes de acfes admitidas a negociagdo em mercado
regulamentado divulgam publicamente as transaces com partes relacionadas
cujo valor seja igual ou superior a 2,5% do ativo consolidado da sociedade
emitente, ou do ativo individual caso ndo prepare contas consolidadas e que
ndo preencham os requisitos previstos no n.° 1 do artigo anterior, 0 mais

tardar no momento em que forem realizadas.



2 - A divulgacéo referida no numero anterior contém, no minimo:
a) A identificacdo da parte relacionada;
b) Informacgdes sobre a natureza da relagdo com as partes relacionadas;
¢) A datae o valor da transagdo;

d) Fundamentacdo quanto ao caracter justo e razoavel da transacgdo, do
ponto de vista da sociedade e dos acionistas que ndo sdo partes

relacionadas, incluindo os acionistas minoritarios;

e) O sentido do parecer do 6rgéo de fiscalizacdo da sociedade emitente de
acOes admitida & negociacdo em mercado regulamentado, sempre que
este tenha sido negativo.

3 - As sociedades referidas no n.° 1 divulgam ao publico transagdes celebradas
entre uma parte relacionada da sociedade e uma filial da sociedade, cujo valor
seja igual ou superior a 2,5% do ativo consolidado da sociedade, nos termos
dos n.* 1 e 2 do presente artigo, quando estas ndo preencham os requisitos
previstos no n.° 1 do artigo 249.°-A, e tendo em atencdo as isen¢des previstas
no artigo 249.°-C.

4 - O presente artigo é aplicavel sem prejuizo das regras relativas a divulgacdo de
informacdo privilegiada referidas no artigo 17.° do Regulamento (UE) n.°
596/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho.

Artigo 249.°-C
Isencgdes

As sociedades estdo isentas das obrigagOes previstas nos artigos anteriores

relativamente as seguintes transacoes:

a) TransagOes realizadas entre a sociedade e as suas filiais, desde que estas
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estejam em relagdo de dominio com a sociedade e nenhuma parte

relacionada com a sociedade tenha interesses nessa filial;

TransacOes relativas a remuneracdo dos administradores, ou a

determinados elementos dessa remuneragéo;

TransacOes realizadas por instituicGes de crédito com base em medidas
destinadas a garantir a sua estabilidade, adotadas pela autoridade
competente encarregada da supervisdo prudencial na ace¢édo do direito
da Unido;

TransacOes propostas a todos 0s acionistas nos mesmos termos em que
a igualdade de tratamento de todos os acionistas e a protecdo dos

interesses da sociedade sdo asseguradas.

Artigo 249.°-D

Agregacédo de transacdes

As transacBes com a mesma parte relacionada celebradas durante qualquer

periodo de 12 meses ou durante 0 mesmo exercicio, e que ndo tenham sido

sujeitas as obrigacdes previstas nos artigos anteriores sao agregadas para efeitos

desses artigos.

Artigo 251.°-A

Investidores Institucionais, Gestores de Ativos e Consultores em Matéria de
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Votacéo

Para efeitos do presente Cadigo considera-se:

3)

«Investidor institucional», as empresas de seguros, as empresas de resseguros

e os fundos de pensdes sujeitos a lei pessoal portuguesa.

«Gestor de ativos», 0 intermediario financeiro sujeito a lei pessoal
portuguesa que preste o servico de gestdo de carteiras e as entidades
sujeitas a lei pessoal portuguesa referidas no n.° 1 do artigo 92.°-A do
Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, aprovado em
anexo a Lei 16/2015 de 24 de fevereiro, na sua redagao atual.

«Consultor em matéria de votagdon, as pessoas coletivas que prestem servicos
em relacdo as acdes de sociedades que tenham a sua sede social num
Estado-Membro da Unido e que estejam admitidas a negociacdo em
mercado regulamentado situado ou a funcionar num Estado-Membro da
Unido, que analisem, 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 recomendacdes de voto
relacionados com o exercicio dos direitos de voto.

Artigo 251.°-B

Politica de envolvimento

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

intermediario financeiro que preste servi¢os de gestdo de carteiras em agdes

negociadas no mercado regulamentado, e os intermediarios financeiros que

prestem servicos de gestdo de carteiras, na medida em que invistam em agdes

negociadas no mercado regulamentado em nome de investidores, elaboram e

divulgam ao publico uma politica de envolvimento que descreva de que forma

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

a) Efetuam o acompanhamento das sociedades participadas no que se
refere as questdes relevantes, incluindo a estratégia, o desempenho
financeiro e ndo financeiro, o risco, a estrutura de capital, o impacto

social e ambiental e 0 governo das sociedades;
b) Dialogam com as sociedades participadas;
¢) Exercem os direitos de voto e outros direitos associados as a¢oes;
d) Cooperam com outros acionistas;
e) Comunicam com as partes interessadas das sociedades participadas; e

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

seu envolvimento.

2 - Os investidores institucionais e os intermediarios financeiros referidos no
numero anterior divulgam anualmente ao publico a forma como foi aplicada
a sua politica de envolvimento, incluindo uma descri¢do geral do sentido de
voto, uma explicacdo das votagdes mais importantes e uma descricdo da

utilizacdo dos servigos de consultores em matéria de votacéo.

3 - Os investidores institucionais e os intermediarios financeiros referidos no n.°
1 divulgam ao publico o seu sentido de voto nas assembleias-gerais das
sociedades em que detém acdes, podendo essa divulgacdo excluir os votos
ndo significativos atendendo ao objeto da votacdo ou a dimensdo da

participacdo na sociedade.

4 - Os investidores institucionais e os intermediarios financeiros referidos no n.°
1 que ndo cumpram 0s requisitos previstos nos nimeros anteriores divulgam
ao publico uma explicacéo clara e fundamentada sobre os motivos pelos quais

ndo cumprem um ou mais desses requisitos.
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5-As informagOes referidas no presente artigo sdo disponibilizadas
gratuitamente ao puablico no sitio na Internet do investidor institucional ou

dos intermediarios financeiros referidos no n.° 1.

6 - As regras de conflitos de interesses aplicaveis aos investidores institucionais
e aos intermediarios financeiros referidos no n.° 1, nomeadamente, as
previstas n.° 3 do artigo 309.°, o artigo 309.°-A, a alineac)don®leon°4
do artigo 312.°, e as regras de execucdo relevantes aplicam-se as atividades de
envolvimento dos mesmos nas sociedades emitentes de agdes admitidas a

negociacdo em mercado regulamentado.

7 - Os investidores institucionais indicam onde é que as informacdes relativas ao
voto foram publicadas pelo gestor de ativos sempre que um gestor de ativos
execute a politica de envolvimento, incluindo quando exerce o direito de voto

em nome desses investidores.

Artigo 251.°-C
Estratégia de investimento dos investidores institucionais
e acordos com os gestores de ativos

1 - Os investidores institucionais que invistam, diretamente ou através de um
gestor de ativos, em ac¢Bes negociadas no mercado regulamentado divulgam
ao publico, relativamente aos principais elementos da sua estratégia de

investimento em agdes:

a) De que forma sdo coerentes com o perfil e a duragdo dos seus passivos,

em particular os passivos de longo prazo;



b)

De que forma contribuem para o desempenho de médio a longo prazo

dos seus ativos.

2 - Caso um gestor de ativos invista em nome de um investidor institucional,

quer o faga de forma discricionéria, cliente a cliente, quer através de um

organismo de investimento coletivo, o investidor institucional divulga ao

publico as seguintes informacdes relativas ao seu acordo com o gestor de

ativos:

3)

)

De que forma o acordo com o gestor de ativos incentiva o gestor de
ativos a alinhar a sua estratégia e as suas decisfes de investimento com o
perfil e a duragdo dos passivos do investidor institucional, em particular

0S passivos a longo prazo;

De que forma esse acordo incentiva o gestor de ativos a tomar decisdes
de investimento com base em avaliagdes do desempenho financeiro e
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 avaliagdo de
desempenho do gestor de ativos e a remuneracdo dos servigos de gestdo
de ativos sdo adequados ao perfil e a duracdo dos passivos do investidor
institucional, em particular os passivos de longo prazo, e tém em conta

0 desempenho absoluto a longo prazo;

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

carteira;

A duracdo do acordo com o gestor de ativos;
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f) Se oacordo com o gestor de ativos ndo incluir um ou mais dos elementos
previstos nas alineas anteriores, uma explicacdo clara e fundamentada

para o facto.

3-As informagOes referidas no presente artigo sdo disponibilizadas
gratuitamente no sitio na Internet do investidor institucional e atualizadas

anualmente, salvo se ndo se verificarem alteragdes substanciais.

4 - Os investidores institucionais que sejam empresas de seguros ou resseguros
podem incluir as informacdes referidas no presente artigo no seu relatorio
sobre a solvéncia e a situagdo financeira, previsto no artigo 83.° do regime
juridico de acesso e exercicio da atividade seguradora e resseguradora,
aprovado em anexo a Lei n.° 147/2015, de 9 de setembro, na sua redagdo

atual.

Artigo 251.°-D
Transparéncia dos gestores de carteiras

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

a longo prazo dos ativos do investidor institucional ou do fundo.

2 - As informagcdes referidas no numero anterior incluem um relatdrio sobre:



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

investimentos;

b) A composicéo, a rotacdo e 0s custos de rotacdo da carteira;

)

A utilizag8o de consultores em matéria de votagao para as atividades de

envolvimento e para a sua politica de empréstimo de valores mobiliarios;

d) A maneira como essa politica é executada a fim de desempenhar as suas

3-As

atividades de envolvimento, se aplicavel, em particular por ocasido da

assembleia-geral das sociedades participadas;

Se os intermediarios financeiros 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, a forma como o fazem;

Se existiram conflitos de interesses em relacdo as atividades de
envolvimento e, em caso afirmativo, quais, e que tratamento lhes foi

dado pelos gestores de ativos.

informacdes referidas no numero anterior sdo divulgadas

simultaneamente com as comunicagdes periddicas referidas no n.° 1 do artigo
323.°

4 - Caso as informac®es divulgadas nos termos do n.° 1 ja estejam disponiveis ao

publico, o intermediério financeiro que preste servigos de gestdo de carteiras

por conta de outrem néo € obrigado a fornecer diretamente as informacdes

a0 investidor institucional.

Artigo 251.°-E

Transparéncia dos consultores em matéria de votacdo

1 - Os consultores em matéria de votacdo divulgam anualmente ao publico, no
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seu sitio na Internet e gratuitamente, uma referéncia ao cddigo de conduta

que aplicam e prestam informagdes sobre a sua aplicagao.

2 -Caso 0s consultores em mateéria de votacdo ndo apliguem um cddigo de

conduta, apresentam uma explicacéo clara e fundamentada para esse facto.

3 - Caso os consultores em matéria de votacéo apliqguem um cddigo de conduta,
mas nao sigam alguma das suas recomendac@es, declaram quais as partes do
codigo de conduta que ndo seguem, apresentam uma explicacdo clara e
fundamentada dos motivos por que o fazem e indicam, se for o caso, as
medidas alternativas adotadas.

4 - A fim de informarem adequadamente os seus clientes sobre a exatiddo e a
fiabilidade das suas atividades, os consultores em matéria de votacdo
divulgam anualmente ao publico, pelo menos, as informacdes 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 informacédo que utilizam;

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

d) Se, e em caso afirmativo, de que forma, tém em conta as condi¢Oes do
mercado nacional, bem como as condigdes 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 recomendacOes de voto e com as partes
interessadas da sociedade, e, em caso afirmativo, a extensao e a natureza

desse dialogo;
0) Asua politica de prevencao e gestdo de conflitos de interesses potenciais.

5 - As informagdes referidas no numero anterior sdo disponibilizadas ao publico
nos sitios na Internet dos consultores em matéria de votagdo e permanecem
disponiveis, gratuitamente, durante pelo menos trés anos a contar da data da

sua publicacéo.

6 - Caso as informagdes referidas no n.° 4 estejam disponiveis como parte

integrante da divulgacdo prevista no n.° 1, o nimero anterior ndo se aplica.

7-0Os consultores em matéria de votacdo identificam e divulgam,
imediatamente, aos seus clientes, os conflitos de interesses, reais ou
potenciais, ou as relagdes de negdcios suscetiveis de influenciar a preparacdo
dos seus estudos, dos seus pareceres ou das suas recomendagdes de voto, e
as medidas que tomaram para eliminar, atenuar ou gerir esses conflitos de
interesses.

8 -0 presente artigo ¢é igualmente aplicavel aos consultores em matéria de
votacdo que ndo tenham a sua sede social nem a sua administragdo central na
Unido e que exercam as suas atividades através de um estabelecimento sito

em Portugal.

9-0s consultores em matéria de votagdo comunicam a CMVM, no prazo



méaximo de 15 dias a partir da data de inicio da atividade, para efeitos de

organizagdo da supervisdo, 0s respetivos elementos identificativos.»
Artigo 4.°
Aditamento ao Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo

Sdo aditados ao Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, os artigos 92.-A
a 92.°-C, com a seguinte redacao:

«Artigo 92.°-A
Ambito de aplicagio

1 - A presente subsecdo aplica-se as SGOIC autorizadas para o0 exercicio das
atividades de gestdo de organismos de investimento coletivo e de gestdo

discricionaria e individualizada de carteiras por conta de outrem.

2 - Excluem-se da presente subsecdo as SGOIC ndo autorizadas a gerir OICVM
que:

a)  direta ou indiretamente através de uma empresa a qual estejam ligadas
por uma gestdo ou controlo comuns ou por uma participacdo direta ou
indireta significativa:

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

i) Gerem carteiras de OIA cujos ativos sob gestdo excedam o limiar de €
500 000 000 se as carteiras forem constituidas por OIA que ndo
recorram ao efeito de alavanca e em relacdo aos quais ndo existam
direitos de reembolso que possam ser exercidos durante um periodo de
5 anos a contar da data do investimento inicial em cada OIA.
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b) gerem um ou mais OIA cujos Unicos investidores sejam a entidade
gestora ou as suas empresas-mée, as suas filiais ou outras filiais das respetivas

empresas-mae, desde que nenhum dos investidores seja ele préprio um OIA.

3-A referéncia a SGOIC abrange as sociedades de investimento coletivo
autogeridas, sem prejuizo da aplicacdo das excec¢Oes previstas no numero

anterior quando aquelas forem OIA.
Artigo 92.°-B
Politica de envolvimento

1-As SGOIC aplica-se o disposto no artigo 251.°-B do Codigo dos Valores
Mobiliarios.

2 - As atividades de envolvimento das SGOIC nas sociedades emitentes de agbes
admitidas a negociacdo em mercado regulamentado, aplicam-se as regras de
conflitos de interesses relativas aquelas entidades, designadamente o disposto
nos artigos 88.-A e 89.%-A e 219.° do presente Regime Geral e demais

legislagdo nacional ou da Unido Europeia aplicavel.
Artigo 92.°-C
Transparéncia das SGOIC
1 -As SGOIC aplica-se o disposto no artigo 251.°-D do Cédigo dos Valores
Mobiliarios.
2 - As informacdes referidas no n.° 2 do artigo 251.°-D do Codigo dos Valores

Mobiliarios sdo divulgadas juntamente com o relatorio anual referido na

alinea a) do n.° 1 do artigo 160.° do presente Regime Geral, sendo fornecidas



aos participantes do organismo de investimento coletivo a seu pedido.»
Artigo 5.°
Alteracdo ao Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras

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

a ter a seguinte redacéo:

«Artigo 211.°
[.]

1- [..]

a)  [..]

b) [..]
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kk) [...];
1)
mm) [...];
nn) [...I
00) [...]
) [

qq) O incumprimento das regras relativas as praticas e politicas
remuneratorias constantes do presente Regime Geral, assim como a

omissdo de realizacdo de divulgagbes obrigatorias referentes as

mesmas.
2- L.
3- [
4- [.]»

Artigo 6.°
Alteracdes sistematicas
1 - Séo aditados ao Cddigo dos Valores Mobiliarios:

a) A seccdo Il1-A ao capitulo 1V do titulo I, com a epigrafe «Politica de Remuneracéo»,
que integra os artigos 26.°-A a 26.°F;

b) A secc¢do I11-A ao capitulo 11 do titulo 1V, com a epigrafe «Transacbes com partes

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

¢) A seccdo I11-B ao capitulo Il do titulo 1V, com a epigrafe «Transparéncia dos
intermediarios financeiros que prestam o servico de gestdo de carteiras por conta de
outrem, dos investidores institucionais e dos consultores em matéria de votagao», que
integra os artigos 251.°-A a 251.°-E;
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2 - E aditada ao Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo a subsecgio I11-A,
aseccdo I11ao capitulo I do titulo 11, com a epigrafe «Transparéncia das entidades gestoras
de OICVM e de OIA sobre sociedades emitentes de acGes admitidas a negociagdo em
mercado regulamentado», que integra os artigos 92.°-A a 92.°-C.

Artigo 7.°
Norma revogatoria

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

Artigo 8.°
Entrada em vigor
1- A presente lei entra em vigor no dia seguinte ao da sua publicagdo.

2 - Sem prejuizo do disposto no nimero anterior, os artigos 22.%-A, 29.°-B, 29.°-C e 29.°-
D e a alinea ¢) do artigo 85.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios, com a redacdo

introduzida pela presente lei, entram em vigor no dia 3 de setembro de 2020.

Visto e aprovado em Conselho de Ministros de 16 de janeiro de 2020

O Primeiro-Ministro

O Ministro de Estado e das Financas

O Secretario de Estado dos Assuntos Parlamentares
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