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Governo das sociedades: envolvimento dos acionistas a longo prazo e declaracio sobre o
governo das sociedades ***]

Alteragdes aprovadas pelo Parlamento Europeu, em 8 de julho de 2015, sobre a proposta de Diretiva do
Parlamento Europeu e do Conselho que altera a Diretiva 2007/36/CE no que se refere aos incentivos ao

envolvimento dos acionistas a longo prazo e a Diretiva 2013/34/UE no que se refere a determinados elementos da
declaragio sobre o governo das sociedades (COM(2014)0213 — C7-0147/2014 — 2014/0121(COD)) ()

(Processo legislativo ordindrio: primeira leitura)

(2017/C 265/35)

[Alteracdo 1, salvo indicacio em contririo]
ALTERACOES DO PARLAMENTO EUROPEU (¥)

a proposta da Comissio

DIRETIVA (UE) 2015/... DO PARLAMENTO EUROPEU E DO CONSELHO

que altera a Diretiva 2007/36/CE no que se refere aos incentivos ao envolvimento dos acionistas a longo prazo, a
Diretiva 2013/34/UE no que se refere a determinados elementos da declaragio sobre o governo das sociedades, e a
Diretiva 2004/109/CE

(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 Comissio Europeia,

Apés transmissdo do projeto de ato legislativo aos parlamentos nacionais,

Tendo em conta o parecer do Comité Econémico e Social Europeu ('),

Apbs consulta a Autoridade Europeia para a Prote¢do de Dados,

Deliberando de acordo com o processo legislativo ordindrio,

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 agdes com direito de voto nas assembleias gerais das sociedades que tém sede
social num Estado-Membro e cujas agdes estdo admitidas & negociagdo num mercado regulamentado situado ou em
funcionamento num Estado-Membro.

M O assunto foi devolvido & comissdo competente para reapreciagdo, nos termos do artigo 61.°, n.° 2, segundo pardgrafo, do
Regimento (A8-0158/2015).

*) Alteragdes: o texto novo ou alterado ¢ assinalado em itdlico e a negrito; as supressdes sio indicadas pelo simbolo || .

JO C 451 de 16.12.2014, p. 87.

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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(2)  Apesar de ndo serem os donos das sociedades, que sdo entidades juridicas distintas fora do seu controlo total, os
acionistas tém um papel relevante no governo dessas sociedades. A crise financeira revelou que, em muitos casos,
os acionistas apoiaram a excessiva assung¢do de riscos a curto prazo por parte dos gestores. Além disso, I o atual
nivel de «acompanhamento» e de envolvimento dos investidores institucionais e dos gestores de ativos nas
sociedades participadas ¢ frequentemente inadequado e demasiado centrado em rentabilidades a curto prazo, o
que conduz a um governo e a um desempenho nido otimizados das sociedades cotadas.

(2-A) Uma maior participacdo dos acionistas no governo das sociedades é um dos instrumentos que podem contribuir
para uma melhoria do desempenho tanto financeiro como ndo financeiro destas iltimas. No entanto, e dado que
os direitos dos acionistas ndo constituem o iinico fator suscetivel de contribuir para uma tomada em consideracdo
do longo prazo na governagio das empresas, este fator deve ser acompanhado de medidas adicionais destinadas a
assegurar um maior envolvimento dos diferentes atores envolvidos, em particular os trabalhadores, as
autoridades locais e a sociedade civil.

3) No seu Plano de Agdo intitulado «Direito das sociedades europeu e governo das sociedades», a Comissdo anunciou
uma série de acdes no ambito do governo das sociedades, visando nomeadamente incentivar o envolvimento a
longo prazo dos acionistas e aumentar a transparéncia entre as sociedades e os investidores.

4) A fim de simplificar ainda mais o exercicio dos direitos dos acionistas e o envolvimento entre as sociedades cotadas
e os acionistas, as sociedades cotadas deverdo ter o direito de identificar os seus acionistas e comunicar diretamente
com os mesmos. Por conseguinte, para melhorar a transparéncia e o didlogo, a presente diretiva deverd prever um
quadro que permita a identificagdo dos acionistas. [Alt. 29]

(5) O exercicio efetivo dos direitos dos acionistas depende, em grande medida, da eficiéncia da cadeia de intermedidrios
que mantém contas de valores mobilidrios para os acionistas, especialmente num contexto transfronteirigo. A
presente diretiva tem por objetivo melhorar a transmissdo de informagdes por esses intermedidrios ao longo da
cadeia de participacdes de capital, visando simplificar o exercicio dos direitos dos acionistas.

(6) Tendo em vista o seu importante papel, os intermedidrios deverdo ser obrigados a simplificar o exercicio dos direitos
pelos acionistas quando estes pretendam exercer esses direitos eles préprios ou nomear um terceiro para o fazer. Se
os acionistas nio pretenderem exercer os direitos eles proprios e tiverem nomeado um terceiro como intermedidrio,
este tltimo deverd ser obrigado a exercer esses direitos mediante autorizagdo e instrucdes explicitas dos acionistas e
em beneficio dos mesmos.

7) A fim de promover os investimentos em ac¢des em toda a Unido e o exercicio dos direitos conexos, a presente
diretiva deverd estabelecer um elevado grau de transparéncia dos custos cobrados por servigos prestados por
intermedidrios. A fim de impedir a discriminacio baseada nos precos das participacdes transfronteiricas por
oposicdo as participacdes puramente nacionais, as diferencas de custos cobrados no exercicio nacional face ao
exercicio transfronteirico de direitos deverdo ser devidamente justificadas e deverdo refletir a variacdo dos custos
reais decorrentes da prestagdo dos servios | pelos intermedidrios. Os intermediarios de paises terceiros que tenham
estabelecido uma sucursal na Unido deverdo ser sujeitos as regras em matéria de identificagdo dos acionistas, de
transmissdo de informagdes, de simplificacio dos direitos dos acionistas e de transparéncia dos custos, para
assegurar a efetiva aplicacdo das disposicdes aplicdveis as agdes detidas através desses mesmos intermedidrios.

(8) O envolvimento efetivo e sustentdvel dos acionistas é um elemento relevante do modelo de governo das sociedades
cotadas, que depende de controlos e equilibrios entre os vdrios 6rgdos e partes interessadas. O adequado
envolvimento das partes interessadas, em particular os trabalhadores, deverd ser considerado como um elemento da
maior importancia na elabora¢do de um quadro europeu equilibrado de governo das sociedades.

(9) Os investidores institucionais e os gestores de ativos sdo frequentemente acionistas importantes de sociedades
cotadas na Unido e podem portanto desempenhar um papel significativo no governo das empresas em causa, mas
também, de um modo mais geral, no que diz respeito a sua estratégia e desempenho a longo prazo. No entanto, a
experiéncia dos tltimos anos mostrou que os investidores institucionais e os gestores de ativos muitas vezes nio se
envolvem convenientemente com as sociedades nas quais detém participagdes de capital e || que os mercados de
capitais frequentemente exercem pressdo sobre as sociedades no sentido do desempenho a curto prazo, o que pde
em risco o desempenho financeiro e ndo financeiro a longo prazo das sociedades e conduz, entre vdrias outras
consequéncias negativas, a um nivel de investimento ndo otimizado, por exemplo em termos de investigagdo e
desenvolvimento, em detrimento dos resultados a longo prazo das sociedades | .
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(10)  Em muitos casos, os investidores institucionais e os gestores de ativos ndo s3o transparentes no que se refere as suas
estratégias de investimento, as suas politicas de envolvimento nas sociedades, a forma como lhes ddo execucio e aos
resultados das mesmas. A divulgacdo publica de tais informacdes teria um impacto positivo na percecio dos
investidores, permitiria aos beneficidrios finais, como sejam futuros pensionistas, otimizar as decisdes de
investimento, facilitaria o didlogo entre as sociedades e os seus acionistas, aumentaria o envolvimento dos
acionistas nas sociedades e reforcaria a responsabilizacio das empresas perante as partes interessadas e a sociedade
civil.

(11)  Assim, os investidores institucionais e os gestores de ativos deverdo desenvolver uma politica de envolvimento dos
acionistas que determine, entre outras coisas, como integram o envolvimento dos acionistas na sua estratégia de
investimento, como acompanham as sociedades participadas, nomeadamente os seus riscos para o ambiente e a
sociedade, como dialogam com as sociedades participadas e as partes nelas interessadas e como exercem os seus
direitos de voto. Essa politica de envolvimento devera incluir a politica de gestdo dos reais ou potenciais conflitos de
interesses, nomeadamente quando o investidor institucional ou gestor de ativos, ou empresas que lhes estejam
afiliadas, prestam servigos financeiros a sociedade participada. Esta politica, bem como a respetiva aplicagdo e
resultados, devem ser divulgados ao piblico e enviados aos clientes dos investidores institucionais anualmente. Se
os investidores institucionais e os gestores de ativos decidirem ndo desenvolver uma politica de envolvimento efou
decidirem ndo divulgar a respetiva aplicagdo e resultados, deverdo apresentar uma explicagdo clara e fundamentada
para essa decisdo.

(12)  Os investidores institucionais deverdo informar anualmente o publico sobre a forma como a sua estratégia de
investimento || estd alinhada pelo perfil e duragio dos seus passivos e contribui para o desempenho a médio e longo
prazo dos seus ativos. Caso recorram a gestores de ativos, quer através de mandatos discriciondrios que envolvem a
gestdo dos ativos de forma individual quer através de fundos comuns, deverdo divulgar ao ptblico os principais
elementos do acordo com o gestor de ativos no que respeita a uma série de questdes, como sejam se incentiva o
gestor de ativos a alinhar a sua estratégia e as suas decisdes de investimento pelo perfil e duracio dos passivos do
investidor institucional, se incentiva o gestor de ativos a tomar decisdes de investimento com base no desempenho
da sociedade a médio e longo prazo e a envolver-se nas sociedades, ou a forma como sdo avaliados o desempenho
dos gestores de ativos, a estrutura de remuneragdo dos servicos de gestdo de ativos e a rotagdo prevista da carteira.
Tal contribuiria para uma harmonizagdo adequada de interesses entre os beneficidrios finais dos investidores
institucionais, os gestores de ativos e as sociedades participadas e, potencialmente, para o desenvolvimento de
estratégias de investimento e de relagdes a mais longo prazo com as sociedades participadas, com envolvimento dos
acionistas.

(13)  Os gestores de ativos devem ser obrigados a comunicar publicamente de que forma a sua estratégia de investimento
e a respetiva aplicacdo sdo conformes com o acordo de gestdo de ativos e de que forma a estratégia e as decisdes de
investimento contribuem para o desempenho a médio e longo prazo dos ativos do investidor institucional. Além
disso, os gestores de ativos deverdo tornar publica a rotagdo da carteira, bem como as decisdes de investimento
tomadas com base em considera¢des sobre o desempenho a médio e longo prazo da sociedade participada, I e se
recorrem a consultores em matéria de votagdo para efeitos do seu envolvimento. Quaisquer informagcdes adicionais
deverdo ser comunicadas diretamente aos investidores institucionais pelos gestores de ativos, nomeadamente
informagdes sobre a composi¢do da carteira, os custos de rotagdo da carteira, os conflitos de interesses que
ocorreram e o tratamento que lhes foi dado. Estas informacdes permitirio que os investidores institucionais
controlem melhor as atividades dos gestores de ativos, e gerardo incentivos para uma harmoniza¢do adequada dos
interesses e para uma maior envolvimento dos acionistas.

(14) A fim de melhorar a informacio transmitida ao longo da cadeia de investimento em ag¢des, os Estados-Membros
deverdo assegurar da melhor forma possivel que os consultores em matéria de votacdo adotem e apliquem medidas
adequadas para assegurar que as suas recomendagdes de voto sdo precisas e fidveis, se baseiam numa analise
exaustiva de todas as informagdes de que dispdem e sdo ndo afetadas por qualquer real ou potencial conflito de
interesses ou relagdo de negdcios. Os consultores em matéria de votagdo deverdo adotar e observar um cédigo de
conduta. Afastamentos do codigo deverdo ser declarados e explicados juntamente com as eventuais solucdes
alternativas que forem adotadas. Os consultores em matéria de votacdo deverdo apresentar um relatério sobre a
aplicacio do seu codigo de conduta com periodicidade anual. Os consultores em causa deverdo divulgar
publicamente certas informagdes essenciais relacionadas com a preparacio das suas recomendacdes de voto e
devem divulgar aos seus clientes e as sociedades cotadas em questdo informagdes sobre qualquer real ou potencial
conflito de interesses ou relagdo de negécios que possam influenciar a preparagio das recomendagdes de voto
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(15)  Visto que a remuneracdo ¢ um dos principais instrumentos de harmonizagdo dos interesses das sociedades com os
dos respetivos administradores, e atendendo ao papel crucial dos administradores nas sociedades, ¢ importante que
as politicas de remuneragio das sociedades sejam definidas de forma adequada, sem prejuizo das disposicoes
relativas a remuneragdo previstas na Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho ('), tendo em
conta as diferencas ao nivel das estruturas dos conselhos de administracdo aplicadas pelas sociedades nos
diferentes Estados-Membros. O desempenho dos administradores deverd ser avaliado por critérios quer
financeiros quer ndo financeiros, nomeadamente fatores ambientais, sociais e de governacdo.

(15-A) A politica de remuneracdo aplicivel aos administradores das sociedades deverd contribuir igualmente para o
crescimento a longo prazo da sociedade, de molde a assegurar uma prdtica mais eficaz de governo das sociedades e
a ndo estar, em grande parte ou na integra, associada a objetivos de investimento de curto prazo.

(16) A fim de assegurar que os acionistas sejam efetivamente ouvidos no que se refere a politica de remuneracdo, deverd
ter o direito de a votar, com base numa visdo clara, compreensivel e abrangente da mesma, que deverd ser conforme
com a estratégia empresarial, os objetivos, os valores e os interesses a longo prazo da sociedade, para além de
incorporar medidas para evitar conflitos de interesses. As sociedades deverdo remunerar os seus administradores
estritamente de acordo com uma politica de remuneragdo votada pelos acionistas. A politica de remuneragio
votada deverd ser divulgada publicamente, sem demora. [Alt. 30]

(17)  Para garantir que a aplicacdo da politica de remuneracdo seja conforme com a politica, os acionistas deverdo ter
direito de voto consultivo no que respeita ao relatério sobre as remuneragdes da sociedade. A fim de assegurar a
responsabiliza¢do dos administradores, o relatério sobre as remuneragdes deverd ser claro e compreensivel e
apresentar uma visio abrangente da remuneracdo atribuida a cada um dos administradores no dltimo exercicio.
Caso os acionistas votem contra o relatorio sobre as remuneracdes, a sociedade deverd entabular, se necessdrio, um
didlogo com os acionistas a fim de identificar os motivos da rejeicdo. A sociedade deverd explicar, no relatério
seguinte, de que forma esse voto dos acionistas foi tido em conta.[Alt. 31]

(17-A) A fim de garantir a confianca e promover a participacdo dos acionistas e de outros cidaddos da Unido nas
empresas, é essencial o aumento da transparéncia relativamente ds atividades das grandes empresas,
especialmente no que se refere aos lucros obtidos, aos impostos pagos sobre os lucros e aos subsidios recebidos.
Consequentemente, a obrigatoriedade de apresentacdo de relatérios neste dominio pode ser considerada um

importante elemento da responsabilidade social das sociedades perante os acionistas e a sociedade.

(18) A fim de proporcionar ds partes interessadas, aos acionistas e d sociedade civil um ficil acesso a todas as
informacdes relevantes no que se refere ao governo das sociedades, o relatério sobre as remunera¢des deverd
integrar a declaragdo de governo da sociedade que as sociedades cotadas devem publicar nos termos do artigo 20.°
da Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013 (%).

(18-A) E necessirio estabelecer uma diferenciagio entre os procedimentos para a determinacio da remuneracio dos
administradores e os sistemas de formacio de saldrios dos trabalhadores. Consequentemente, as disposicdes
relativas as remuneracdes ndo deverdo prejudicar o exercicio pleno dos direitos fundamentais garantidos pelo
artigo 153.°, n.° 5, do Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia (TFEU), os principios gerais do direito
contratual e laboral nacional e os direitos, se for o caso, dos parceiros sociais de celebrarem e aplicarem acordos
coletivos, em conformidade com a legislagdo e a tradicdo nacional.

(18-B) As disposicdes em matéria de remuneragio também nio deverdo afetar, se aplicdvel, as disposicdes em matéria de
representacdo dos trabalhadores no érgdo de administragdo, gestdo ou supervisdo, tal como previsto na legislacdo

nacional.
(") Diretiva 2013/36/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa ao acesso a atividade das instituigdes
de crédito e a supervisdo prudencial das institui¢des de crédito e empresas de investimento (JO L 176 de 27.6.2013, p. 338).
()  Diretiva 2013/34/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013, relativa as demonstracdes financeiras anuais,

as demonstragdes financeiras consolidadas e aos relatorios conexos de certas formas de empresas, que altera a Diretiva 20064 3/CE
do Parlamento Europeu e do Conselho e que revoga as Diretivas 78/660/CEE e 83/349/CEE (JO L 182 de 29.6.2013, p. 19).
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(19)  As transacdes com partes relacionadas podem prejudicar as sociedades || , uma vez que podem proporcionar a parte
relacionada a oportunidade de se apropriar de uma parte do valor de uma sociedade. Assim, ¢ importante que
existam salvaguardas adequadas para a protegdo dos interesses das sociedades. Por esta razdo, os Estados-Membros
devem garantir que as transagdes relevantes com partes relacionadas sejam aprovadas pelos acionistas ou pelo
orgdo de administracdo ou de supervisdo das sociedades, em conformidade com os procedimentos que impecam
uma parte relacionada de beneficiar da sua posicio e oferecam uma protecio adequada dos interesses da
sociedade e dos acionistas que ndo sejam parte relacionada, nomeadamente os acionistas minoritdrios. No caso de
transagdes significativas com partes relacionadas I , as sociedades deverdo anunciar publicamente essas transagdes,
o mais tardar no momento da respetiva celebragio, e fazer acompanhar esse antncio de um relatério || que deverd
avaliar a transacdo para verificar se foi feita nas condi¢cdes normais do mercado e confirmar que € justa e razodvel do
ponto de vista da sociedade, nomeadamente dos acionistas minoritdrios. Os Estados-Membros devem ter a
possibilidade de isentar dessa obrigagdo as transacdes celebradas entre a sociedade e «joint ventures» e um ou mais
membros do seu grupo, desde que esses membros ou «joint ventures» do grupo sejam total ou parcialmente
detidos pela sociedade ou que nenhuma outra parte relacionada da sociedade tenha interesse nos membros ou
«joint ventures, e as transagdes realizadas no decurso normal da atividade e concluidas em condicdes normais de
mercado.

(200 Tendo em conta a Diretiva 95/46/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de outubro de 1995 ('), serd
necessario encontrar um equilibrio entre a simplificagdo do exercicio dos direitos dos acionistas e o seu direito a
privacidade e a protegdo dos seus dados pessoais. As informagdes de identificagdo dos acionistas deverdo limitar-se
a0 nome e aos contactos, nomeadamente o endereco completo, o niimero do telefone e, se for caso disso, o endereco
de correio eletronico, assim como o niimero de acdes e os direitos de voto detidos pelos acionistas correspondentes.
As informacdes de identificagdo dos acionistas deverdo ser precisas e atualizadas, e os intermedidrios, bem como as
sociedades, deverdo permitir a retificacgdo ou a supressdo de todos os dados incorretos ou incompletos. Essas
informagdes s6 poderdo ser usadas para simplificar o exercicio dos direitos dos acionistas, o envolvimento dos
acionistas e o didlogo entre a sociedade e os acionistas.

(21) A fim de assegurar a aplicacdo uniforme dos artigos relativos a identificacio dos acionistas, a transmissdo de
informagdes, a simplificacio do exercicio dos direitos dos acionistas e ao relatério sobre as remuneracdes, o poder
de adotar atos delegados nos termos do artigo 290.° do TFUE deverd ser delegado na Comissio no que diz respeito
a definicdo dos requisitos especificos relativos a identificagdo dos acionistas, a transmissdo de informagées sobre
a identidade dos acionistas, a transmissdo de informacdes entre a sociedade e os acionistas, a viabilizacdo pelo
intermedidrio do exercicio de direitos pelos acionistas e a apresentacdo normalizada do relatério sobre as
remuneragbes. E particularmente importante que a Comissdo proceda as consultas adequadas durante os
trabalhos preparatdrios, inclusive ao nivel de peritos. A Comissdo, quando preparar e redigir atos delegados,
deverd assegurar a transmissdo simultdnea, atempada e adequada dos documentos relevantes ao Parlamento
Europeu e ao Conselho.

(22) A fim de assegurar a aplicacdo na prética dos requisitos estabelecidos na presente diretiva ou nas suas medidas de
execugdo, qualquer violagdo desses requisitos deve ser objeto de sancdes. Para o efeito, as san¢bes devem ser
suficientemente dissuasivas e proporcionadas.

(23)  Dado que os objetivos da presente diretiva ndo podem ser suficientemente realizados pelos Estados-Membros,
atendendo a natureza internacional do mercado de capitais da Unido, e que a intervencdo exclusiva dos Estados-
-Membros é suscetivel de dar origem a diferentes conjuntos de regras, o que pode comprometer ou criar novos
obstdculos ao funcionamento do mercado interno, e que esses objetivos podem, devido a sua dimensao e 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
proporcionalidade consagrado no mesmo artigo, a presente diretiva ndo excede o necessdrio para alcancar esses
objetivos.

(24)  De acordo com a Declaracdo Politica Conjunta dos EstadosMembros e da Comissdo sobre os documentos
explicativos, de 28 de setembro de 2011 (3, os EstadosMembros assumiram o compromisso de, nos casos em que
tal se justifique, fazer acompanhar a comunicagdo das suas disposi¢des de transposicdo de um ou mais documentos
explicando a relagdo entre os elementos da diretiva e as partes correspondentes dos instrumentos nacionais de
transposicdo. No que diz respeito a presente diretiva, o legislador considera que a transmissdo desses documentos se
justifica,

(") Diretiva 95/46/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de outubro de 1995, relativa & protegio das pessoas singulares no
que diz respeito ao tratamento de dados pessoais e a livre circulagdo desses dados (JO L 281 de 23.11.1995, p. 31).
(A JOC 369 de 17.12.2011, p. 14.
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ADOTARAM A PRESENTE DIRETIVA:

Artigo 1.°
Alteragdo da Diretiva 2007/36/CE

A Diretiva 2007/36/CE ¢ alterada do seguinte modo:
1) O artigo 1.° é alterado do seguinte modo:
a) Ao n.° 1 ¢ aditada a seguinte frase:

«Estabelece ainda requisitos especificos a fim de viabilizar o envolvimento dos acionistas a longo prazo,
incluindo a identificacdo dos acionistas, a transmissdo de informacées e a simplificacdo do exercicio dos
direitos dos acionistas. Além disso, torna mais transparentes as politicas de envolvimento dos investidores
institucionais e dos gestores de ativos e as atividades dos consultores em matéria de votacdo, e cria
determinados requisitos no que se refere & remuneracdo dos administradores e as transacdes com partes
relacionadas.»;

a-A) Depois do n.° 3, é aditado o seguinte niimero:

«3-A.  As empresas referidas no n.° 3 ndo podem em caso algum ser isentas das disposicdes previstas no
capitulo I-B.»;

b)  Depois do n.° 3-A, é aditado o seguinte nimero:

«3-B. O capitulo I-B é aplicdvel aos investidores institucionais e aos gestores de ativos na medida em que
invistam, diretamente ou através de um organismo de investimento coletivo, em nome de investidores
institucionais, na medida em que invistam em acdes. E igualmente aplicdvel aos consultores em matéria de
votagdo.».

b-A) Depois do n.° 3-B, ¢ aditado o seguinte niimero:

«3-C.  As disposicbes da presente Diretiva ndo prejudicam as disposicdes estabelecidas na legislacio
setorial da UE que regulamenta formas especificas de sociedades cotadas ou entidades. As disposigbes da
legislacdo setorial da UE prevalecem sobre a presente diretiva, na medida em que as obrigacdes nesta
previstas contradigam as exigéncias da legislacdo setorial da UE. Sempre que a presente diretiva preveja
regras mais especificas ou introduza requisitos em relagdo as disposicdes estabelecidas na legislagdo setorial
da UE, tais disposicdes serdo aplicdveis em conjugagdo com o disposto na presente Diretiva.».

2) Ao artigo 2.° sdo aditadas as seguintes alineas:

«d)  “Intermedidrio”, uma pessoa coletiva que tem a sua sede social, administragio central ou estabelecimento
principal na Unido Europeia e mantém contas de valores mobilidrios para os seus clientes;

d-A) “Grande empresa”, uma empresa que cumpre os critérios estabelecidos no artigo 3.°, n.° 4, da Diretiva
2013/34/UE;

d-B) “Grande grupo”, um grupo que cumpre os critérios estabelecidos no artigo 3.°, n.° 7, da Diretiva 2013/34/
JUE;

e) “Intermedidrio de um pais terceiro”, uma pessoa coletiva que tem a sua sede social, administracdo central ou
estabelecimento principal fora da Unido e mantém contas de valores mobilidrios para os seus clientes;
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f)  “Investidor institucional”, uma empresa que realiza atividades de seguro de vida na acecdo do artigo 2.°, n.° 3,
alineas a), b) e c), e atividades de resseguro que cobrem obrigacées de seguro de vida e nio se encontra
excluida por forga dos artigos 3.%, 4.°, 9.°, 10.°, 11.° ou 12.° da Diretiva 2009/138/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho (') e uma instituicio de realizacio de planos de pensdes profissionais abrangida pelo
ambito da Diretiva 2003/41/CE 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 de acordo com o artigo 5.° da referida diretiva;

g)  “Gestor de ativos”, uma empresa de investimento de acordo com a defini%io constante do artigo 4.°, n.” 1,
ponto 1, da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho (°) que presta servicos de gestdo de
carteira a investidores institucionais, um GFIA (gestor de fundos de investimento alternativos) de acordo com a
definicio constante do artigo 4.°, n.° 1, alinea b), da Diretiva 2011/61/UE do Parlamento Europeu e do
Conselho (*) que ndo preenche as condigdes para uma isencio nos termos do artigo 3.° dessa diretiva ou uma
sociedade de gestdo como definida no artigo 2.°, n.° 1, alinea b), da Diretiva 2009/65/CE do Parlamento
Europeu e do Conselho (°); ou uma empresa de investimento autorizada nos termos da Diretiva 2009/65/CE,
desde que nio tenha designado uma sociedade de gestio autorizada nos termos dessa diretiva para a gerir;

h)  “Envolvimento dos acionistas”, o acompanhamento por parte de um acionista, isoladamente ou em conjunto
com outros acionistas, das empresas em matérias importantes como a estratégia, o desempenho financeiro e
ndo financeiro, o risco, a estrutura de capital, os recursos humanos, o impacto social e ambiental e o governo
das sociedades, a manutencio de um didlogo com as empresas e os seus acionistas sobre estas matérias ¢ o
exercicio dos direitos de voto e outros direitos associados as agoes.

i)  “Consultor em matéria de votacdo”, uma pessoa coletiva que presta, a titulo profissional, recomendagdes aos
acionistas sobre o exercicio dos seus direitos de voto;

1) “Diretor”:
— qualquer membro dos érgdos de administragdo, gestdo ou supervisdo de uma sociedade;

— presidentes executivos e vice-presidentes executivos, quando ndo sejam membros de Jrgdos de
administragdo, direcdo ou supervisio;

j)  “Parte relacionada” tem o mesmo significado que nas normas internacionais de contabilidade adotadas em
conformidade com o Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho (°).

j-A) “Ativos”, o valor total do ativo apresentado no balango consolidado da empresa elaborado em conformidade
com as normas internacionais de relato financeiro;

j-B) “Partes interessadas”, qualquer pessoa, grupo, organizacio ou comunidade local afetada por ou com
interesse na operacdo e desempenho de uma sociedade;

j-C) “Informacdes relativas a identidade do acionista”, informagcdes que permitem estabelecer a identidade de um
acionista, e que incluem, pelo menos:

— os nomes dos acionistas e os seus dados de contacto (nomeadamente o endereco completo, o niimero do
telefone e o endereco de correio eletrénico) e, nos casos em que os acionistas sejam pessoas coletivas, o
seu identificador iinico ou, caso este nio esteja disponivel, outros dados de identificacdo,
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— o nilmero de agbes detidas e os direitos de voto associados a essas agdes.».

(")  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 (Solvéncia II) (JO L 335 de 17.12.2009, p. 1).

() Diretiva 2003/41/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 3 de junho de 2003, relativa as atividades e a supervisio das
instituicdes de realizagdo de planos de pensdes profissionais (JO L 235 de 23.9.2003, p. 10).

()  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 (reformulagdo) (JO L 173 de
12.6.2014, p. 349).

(%  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 (JO L 174 de 1.7.2011, p. 1).

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

(®)  Regulamento (CE) n.° 1606/2002 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho de 2002, relativo a aplicagio das
normas internacionais de contabilidade (JO L 243 de 11.9.2002, p. 1).

2-A) Ao artigo 2.° é aditado o seguinte pardgrafo:

«Os Estados-Membros podem incluir na definicio de administrador a que se refere a alinea 1) do primeiro
pardgrafo, para efeitos da presente diretiva, outras pessoas que desempenhem cargos semelhantes.».

2-B) Apds o artigo 2.°, ¢ inserido o seguinte artigo:
«Artigo 2.°-A
Protecdo dos dados

Os Estados-Membros devem assegurar que todo o tratamento de dados pessoais ao abrigo da presente diretiva seja
efetuado em conformidade com a legislacdo nacional de transposicdo da Diretiva 95/46/CE.».

3) A seguir ao artigo 3.°, sdo inseridos os seguintes capitulos:
«CAPITULO I-A

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

Artigo 3.°-A
Identifica¢do dos acionistas

1. Os Estados-Membros devem assegurar que as sociedades tenham o direito de identificar os seus acionistas,
tendo em consideracdo os sistemas nacionais em vigor.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que, a pedido da sociedade, o intermedidrio lhe comunica, sem demora
injustificada, as informacdes relativas a identidade dos acionistas. Caso exista mais de um intermedidrio na cadeia de
participagdes de capital, o pedido da sociedade deve ser transmitido entre os intermedidrios sem demora
injustificada. O intermedidrio que tem na sua posse as informagcdes relativas a identidade dos acionistas deve
transmiti-las diretamente a sociedade.

Os Estados-Membros podem determinar que as Centrais de Valores Mobilidrios (CVM) sejam os intermedidrios
responsdveis pela recolha das informacdes relativas a identidade dos acionistas e pelo seu fornecimento direto a
sociedade.

3. Os acionistas devem ser devidamente informados pelo seu intermedidrio de que as informagées relativas a sua
identidade podem ser tratadas de acordo com este artigo e, se for caso disso, de que estas informacdes foram
efetivamente comunicadas a sociedade. Essas informagdes s6 podem ser utilizadas para simplificar o exercicio dos
direitos do acionista, o envolvimento e o didlogo entre a sociedade e o acionista sobre assuntos relacionados com a
sociedade. As sociedades serdo, em todo o caso, autorizadas a dar a terceiros uma panordmica da estrutura
acionista da sociedade, divulgando as diferentes categorias de acionistas. A sociedade ¢ o intermedidrio devem
garantir que as pessoas singulares e coletivas tém a possibilidade de corrigir ou eliminar quaisquer dados incompletos
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ou imprecisos. Os Estados-Membros devem garantir que as sociedades ¢ os intermedidrios nio armazenem as
informacgdes relativas a identidade do acionista que lhes foram transmitidas, de acordo com o presente artigo, por
mais tempo do que o necessdrio e, seja como for, mais de 24 meses apds a sociedade ou os intermedidrios terem sido
informados de que a pessoa em causa deixou de ser acionista.

4. Estados-Membros devem assegurar que ndo se considere que um intermedidrio que comunica a sociedade as
informagdes sobre a identidade dos acionistas referidas no n.° 2 violou qualquer restrigio a divulgagdo de
informagdes imposta por contrato ou por qualquer disposigdo legislativa, regulamentar ou administrativa.

5. A fim de assegurar a aplicacdo uniforme do presente artigo, a Comissio fica habilitada a adotar atos
delegados, nos termos do artigo 14.°-A, para especificar os requisitos minimos de transmissdo das informacoes
previstas nos n.°° 2 e 3 no que respeita ao formato das informacdes a transmitir, ao formato do pedido,
nomeadamente os formatos seguros a utilizar, e aos prazos a cumprir. [Alt. 24]

Artigo 3.°-B
Transmissdo de informacdes

1. Os Estados-Membros devem assegurar que, na medida em que uma sociedade ndo comunique diretamente com
seus acionistas, as informacGes relacionadas com as suas acdes sejam disponibilizadas no seu sitio Web e
transmitidas a esses mesmos acionistas ou, de acordo com as instru¢des dadas pelo acionista, a terceiros, pelo
intermedidrio e sem demora injustificada, nos seguintes casos:

a) As informacdes sdo necessdrias para exercer um direito do acionista decorrente das suas a¢des;
b) As informacdes sdo dirigidas a todos os acionistas detentores de a¢es dessa classe.

2. Os Estados-Membros devem exigir que as sociedades disponibilizem e entreguem ao intermedidrio as
informacdes relacionadas com o exercicio dos direitos decorrentes das agdes, de acordo com o n.° 1, de forma
padronizada e atempada.

3. Os Estados-Membros devem obrigar o intermedidrio a transmitir a sociedade, de acordo com as instrugdes
recebidas dos acionistas e sem atrasos injustificados, a informacdo recebida dos acionistas relacionada com o
exercicio dos direitos decorrentes das suas acdes.

4. Caso exista mais de um intermedidrio numa cadeia de participagdes de capital, as informacdes referidas nos
n.” 1 e 3 devem ser transmitidas entre os intermedidrios sem demora injustificada.

5. A fim de assegurar a aplicacio uniforme do presente artigo, a Comissdo fica habilitada a adotar atos
delegados, nos termos do artigo 14.°-A, para especificar os requisitos de transmissdo das informagdes previstos nos
n.”* 1 a 4, nomeadamente no que respeita ao conteido a transmitir, aos prazos a cumprir e aos tipos e formato das
informacdes a transmitir, nomeadamente os formatos seguros a utilizar.

Artigo 3.°-C
Facilitar o exercicio dos direitos dos acionistas

1. Os Estados-Membros devem assegurar que os intermedidrios facilitem o exercicio dos direitos do acionista,
nomeadamente o direito de participar e votar nas assembleias gerais. Essa simplificacdo deve incluir, no minimo, uma
das seguintes op¢des:

a) O intermedidrio toma as medidas necessdrias para que o acionista ou um terceiro nomeado pelo acionista possa
exercer os direitos por si proprio;

b) O intermedidrio exerce os direitos decorrentes das agdes mediante autorizacio explicita e instrucdes do acionista e
em beneficio deste.

2. Os Estados -Membros devem assegurar que as sociedades divulguem publicamente, no seu sitio Web, as atas
das assembleias gerais e os resultados das votagdes. Os Estados-Membros devem assegurar que as sociedades
confirmem os votos expressos nas assembleias gerais pelos acionistas ou em nome dos mesmos, quando os votos sdo
expressos por meios eletrénicos. No caso de ser o intermedidrio a votar, deve transmitir a confirmagdo do voto ao
acionista. Caso exista mais de um intermedidrio na cadeia de participacdes, a confirmacio deve ser transmitida entre
os intermedidrios sem demora injustificada.
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3. A fim de assegurar a aplicacdo uniforme do presente artigo, a Comissio fica habilitada a adotar atos
delegados, nos termos do artigo 14.°-A, para especificar os requisitos destinados a simplificar o exercicio dos direitos
dos acionistas previstos nos n.”> 1 e 2 do presente artigo, nomeadamente no que diz respeito ao tipo e ao contetido
da simplificacdo, a forma de confirmagdo do voto e aos prazos que devem ser cumpridos.

Artigo 3.°-D
Transparéncia em relacdo aos custos

1.  Os Estados-Membros podem permitir que os intermedidrios cobrem os custos do servico a prestar pelas
sociedades no ambito do presente capitulo. Os intermedidrios devem divulgar publicamente os precos, as taxas e
quaisquer outros encargos separadamente para cada servico a que se refere o presente capitulo.

2. Caso os intermedidrios sejam autorizados a cobrar custos de acordo com o n.° 1, os Estados-Membros devem
assegurar que os intermedidrios divulguem, publicamente e separadamente para cada servigo, os custos dos
servigos a que se refere o presente capitulo.

Os Estados-Membros devem assegurar que os custos que possam ser cobrados por um intermedidrio aos acionistas,
as sociedades e a outros intermedidrios sejam ndo discriminatdrios, razodveis e proporcionados. As diferencas nas
taxas cobradas pelo exercicio de direitos a nivel nacional e transfronteirico s6 devem ser autorizadas se forem
devidamente fundamentadas, e devem refletir a variagdo dos custos efetivos decorrentes da prestacio dos servigos.

Artigo 3.°-E
Intermedidrios de paises terceiros

Os intermedidrios de um pais terceiro que tenham estabelecido uma sucursal na Unido ficam abrangidos pelo
presente capitulo.

CAPITULO I-B

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

Artigo 3.°-F

Politica de envolvimento

1. Sem prejuizo do artigo 3.°-F, n.’ 4, os Estados-Membros devem assegurar que os investidores institucionais e
os gestores de ativos elaborem uma politica de envolvimento dos acionistas (“politica de envolvimento”). Essa politica
de envolvimento deve determinar de que forma os investidores institucionais e os gestores de ativos atuam nos
seguintes casos:

a)  Para integrar o envolvimento dos acionistas na sua estratégia de investimento;

b)  Para efetuar o acompanhamento das sociedades participadas, nomeadamente no que se refere ao seu
desempenho ndo financeiro e a diminuicdo dos respetivos riscos sociais e ambientais;

¢)  Para dialogar com as sociedades participadas;

d)  Para exercer direitos de voto;

e)  Para utilizar os servigos prestados pelos consultores em matéria de votacdo;
(f)  Para cooperar com outros acionistas.

f-A) Para dialogar e cooperar com outros acionistas das sociedades participadas.
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2. Sem prejuizo do artigo 3.°-F, n.° 4, os Estados-Membros devem assegurar que a politica de envolvimento inclua
politicas destinadas a gerir os conflitos de interesses reais ou potenciais no que diz respeito ao envolvimento dos
acionistas. Essas politicas devem, nomeadamente, ser desenvolvidas de modo a abranger as seguintes situagdes:

a) O investidor institucional ou gestor de ativos ou outras sociedades afiliadas aos mesmos disponibilizam produtos
financeiros a sociedade participada ou tém outras relacdes comerciais com a mesma;

b) Um administrador do investidor institucional ou do gestor de ativos é também administrador da sociedade
participada;

¢) Um gestor de ativos que gere os ativos de uma institui¢io de planos de pensdes profissionais investe numa
sociedade que contribui para essa institui¢do;

d) O investidor institucional ou o gestor de ativos é afiliado de uma sociedade sobre cujas a¢des foi lancada uma
oferta publica de aquisicdo.

3. Os Estados-Membros devem assegurar que os investidores institucionais e os gestores de ativos divulguem
anualmente ao pablico a sua politica de envolvimento, bem como a forma como a mesma foi executada e os
respetivos resultados. As informacdes referidas na primeira frase devem estar pelo menos disponiveis, gratuitamente,
no sitio Web da sociedade. Os investidores institucionais devem fornecer anualmente essas informagées aos seus
clientes.

Os investidores institucionais e os gestores de ativos devem, relativamente a cada sociedade em que detém agcoes,
divulgar publicamente se votam nas assembleias gerais das sociedades em causa e o seu sentido de voto, assim
como apresentar uma explicacdo do mesmo. Se um gestor de ativos votar em nome de um investidor institucional,
este deve indicar de que modo essas informagées relativas ao voto foram publicadas pelo gestor dos ativos. As
informacdes referidas no presente niimero devem estar pelo menos disponiveis, gratuitamente, no sitio Web da

sociedade.

4. Se os investidores institucionais e os gestores de ativos decidirem néo elaborar uma politica de envolvimento ou
decidirem ndo divulgar a respetiva execugdo e resultados, devem apresentar uma explicacdo clara e fundamentada
para essa decisdo. [Alt. 25]

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

1. Os Estados-Membros devem assegurar que os investidores institucionais divulguem ao ptiblico de que forma a
sua estratégia de investimento (“estratégia de investimento”) corresponde ao perfil e a duragdo dos seus passivos e
contribui para o desempenho a médio e longo prazo dos seus ativos. As informacdes referidas na primeira frase
devem estar pelo menos disponiveis, gratuitamente, no sitio Web da sociedade, se for aplicivel, e devem ser enviadas
anualmente aos clientes da sociedade juntamente com as informagcdes sobre a sua politica de envolvimento.

2. Caso um gestor de ativos invista em nome de um investidor institucional, quer de forma discriciondria, cliente a
cliente, quer através de um organismo de investimento coletivo, o investidor institucional deve divulgar anualmente
ao publico os principais elementos do seu acordo com o gestor de ativos no que diz respeito as seguintes questdes:

a) Se e em que medida incentiva o gestor de ativos a alinhar a sua estratégia e decisdes de investimento pelo perfil e
duragio dos seus ativos;

b) Se e em que medida incentiva o gestor de ativos a tomar decisdes de investimento com base no desempenho da
sociedade a médio e longo prazo, nomeadamente em termos de desempenho ndo financeiro, e a envolver-se nas
sociedades como forma de melhorar o respetivo desempenho e obter retorno do investimento;

¢) O método e o horizonte temporal da avaliacdo de desempenho do gestor de ativos e, em particular, se e como essa
avaliacdo leva em conta o desempenho absoluto a longo prazo por oposicio ao desempenho em relagdo a um
indice de referéncia ou a outros gestores de ativos que seguem estratégias de investimento semelhantes;
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d) O modo como a estrutura de remunera¢do dos servicos de gestio de ativos contribui para o alinhamento das
decisdes de investimento do gestor de ativos pelo perfil e duragdo dos passivos do investidor institucional;

e) O objetivo fixado em termos da rotacdo ou intervalo de rotagio da carteira, o método utilizado para calcular essa
rotagdo e se estd estabelecido algum procedimento para a eventualidade de o gestor dos ativos ultrapassar os
limites estabelecidos;

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

Se o0 acordo com o gestor de ativos ndo incluir um ou mais dos elementos referidos nas alineas a) a f), o investidor
institucional deve apresentar uma explicacdo clara e fundamentada para o facto.[Alt. 26]

Artigo 3.°-H
Transparéncia dos gestores de ativos

1. Os Estados-Membros devem assegurar que os gestores de ativos informem, tal como especificado nos n.”* 2 e 2-
-A, de que forma a sua estratégia de investimento e a respetiva execucdo estdo em conformidade com o acordo
referido no artigo 3.%, n.° 2, alinea g).

2. Os Estados-Membros devem assegurar que os gestores de ativos prestem anualmente ao publico as seguintes
informacdes:

a) Se, e de que forma, tomam decisdes de investimento com base em consideragdes relativas ao desempenho a
médio e longo prazo, nomeadamente nio financeiro, da sociedade participada;

b) O nivel de rotacdo da carteira, 0 método utilizado para o calcular e uma explicagdo no caso de a rotagdo
ultrapassar o objetivo fixado;

¢) Se surgiram conflitos de interesses reais ou potenciais relativos as atividades de envolvimento e, em caso
afirmativo, uma descri¢do dos mesmos, bem como da forma como o gestor de ativos lidou com a situacio;

d) Se e de que forma o gestor de ativos recorre aos servi¢os de consultores em matéria de votagdo para efeitos das
suas atividades de envolvimento;

e) De que forma, em geral, a estratégia de investimento e a respetiva execugdo contribuem para o desempenho a
médio e a longo prazo dos ativos do investidor institucional.

2-A.  Os Estados-Membros devem assegurar que os gestores de ativos prestem anualmente ao investidor
institucional com o qual tenham celebrado o acordo referido no artigo 2.°-G, n.° 2, as seguintes informagoes:

a) De que forma a carteira foi composta e uma explicacio sobre todas as alteragées significativas ocorridas nessa
carteira durante o periodo anterior;

b) Os custos da rotacio da carteira;
¢) A sua politica de empréstimo de valores mobilidrios e a respetiva execugdo.

3. As informagdes divulgadas nos termos do n.° 2 devem estar pelo menos disponiveis, gratuitamente, no sitio
Web do gestor de ativos. As informagdes divulgadas nos termos do n.° 2 devem ser fornecidas gratuitamente e, no
caso de o gestor de ativos ndo gerir os ativos de forma discriciondria, cliente a cliente, devem também ser fornecidas a
outros investidores, mediante pedido.
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3-A.  Os Estados-Membros podem prever que, em casos excecionais, um gestor de ativos possa ser autorizado, se
aprovado pela autoridade competente, a abster-se de divulgar uma determinada parte das informagées que devem
ser divulgadas nos termos do presente artigo, se essa parte disser respeito a informagées relativas a
acontecimentos iminentes ou a matérias em curso de negociacdo, e se a sua divulgacio prejudicar gravemente a
posicio comercial do gestor de ativos.

Artigo 3.°-1
Transparéncia dos consultores em matéria de votagdo

1. Os Estados-Membros devem assegurar que os consultores em matéria de votagio adotem e apliquem medidas
adequadas para garantir, na medida das suas capacidades, que a sua investigagdo e as suas recomendagdes de voto
sejam precisas e fidveis, com base numa andlise exaustiva de todas as informagdes de que dispdem, e elaboradas no
interesse exclusivo dos seus clientes.

1-A.  Os Estados-Membros devem assegurar que os consultores em matéria de votacdo facam referéncia ao
codigo de conduta que aplicam. Caso se afastem de alguma das recomendacdes do referido cédigo de conduta,
devem declarar esse facto, explicar os motivos e indicar quais as eventuais medidas alternativas adotadas. Esta
informagdo, juntamente com a referéncia ao cédigo de conduta por eles aplicado, devem ser publicadas no sitio
Web dos consultores em matéria de votagio.

Os consultores devem apresentar anualmente um relatério sobre a aplicacdo desse codigo de conduta. Os relatérios
anuais devem ser publicados no sitio Web dos consultores em matéria de votacdo e permanecerdo disponiveis
gratuitamente durante pelo menos trés anos apés a data de publicacdo.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que os consultores em matéria de votagdo divulguem anualmente ao
ptblico todas as informagdes que se seguem no que se refere a preparagio da sua investigacdo e das suas
recomendacdes de voto:

a)  As caracteristicas essenciais das metodologias e modelos que aplicam;
b)  As principais fontes de informacio que utilizam;

c) 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 empresariais;

c-A) As caracteristicas essenciais da investigacdo realizada e das politicas de voto aplicadas a cada mercado;

d)  Se mantém comunicacdo ou didlogos com as sociedades relativamente as quais realizam investigagdo e
recomendagdes de voto e com os seus acionistas e, em caso afirmativo, a extensdo e natureza dos mesmos;

d-A) A politica relativa a prevencdo e i gestdo de potenciais conflitos de interesses;
e) O ntmero total e as qualificacdes dos colaboradores envolvidos na preparagio das recomendagdes de voto;
f) O ntimero total de recomendagdes de voto emitidas no ano anterior.

Essas informacdes devem ser publicadas no sitio Web dos consultores em matéria de votagdo e devem permanecer
disponiveis gratuitamente durante pelo menos trés anos a contar da data de publicagdo.

3. Os Estados-Membros devem assegurar que os consultores em matéria de votagdo identifiquem e divulguem sem
demora indevida junto dos seus clientes qualquer conflito de interesses real ou potencial ou relagio de neg6cios que
possa influenciar a investigacdo e a preparagio das recomendagdes de voto e as medidas que tomaram para eliminar
ou mitigar esse conflito de interesses real ou potencial.».
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4)  Sdo inseridos os seguintes artigos:
«Artigo 9.°-A
Direito de voto relativamente a politica de remuneracdo

1. Os Estados-Membros devem assegurar que as sociedades elaborem uma politica de remuneragdo dos
administradores e a submetam ao voto vinculativo da assembleia-geral de acionistas. As sociedades s6 devem pagar
uma remuneracdo aos seus administradores que seja conforme com uma politica de remuneracdo submetida a
votacdo na assembleia-geral de acionistas. Qualquer alteracdo dessa politica deve ser submetida a votacdo em
assembleia geral de acionistas e, em qualquer caso, a politica deve ser submetida a aprovacio em assembleia geral,
pelo menos, de trés em trés anos.

Contudo, os Estados-Membros podem estabelecer que a votacdo em assembleia geral relativamente & politica de
remuneracdo tenha cardter consultivo.

Caso nenhuma politica de remuneracio tenha sido aplicada anteriormente e os acionistas rejeitem o projeto de
politica que lhes foi apresentado, a sociedade pode remunerar os seus administradores em conformidade com as
prdticas existentes enquanto reformula o projeto e por um periodo ndo superior a um ano antes de o projeto ser
adotado.

Nos casos em que existe uma politica de remuneracdo adotada e os acionistas rejeitam o projeto de politica que lhes
foi apresentado em conformidade com o disposto no primeiro pardgrafo, a sociedade pode, durante a reformulacio
do projeto e por um periodo ndo superior a um ano até o projeto ser adotado, pagar uma remuneragio aos seus
administradores em conformidade com a politica de remuneragio em vigor.

2. | Apolitica deve ser clara, compreensivel e conforme com a estratégia empresarial, os objetivos, os valores e os
interesses a longo prazo da sociedade, e incluir medidas destinadas a evitar conflitos de interesses.

3. A politica deve incluir uma explicacdo da forma como contribui para a sustentabilidade e os interesses a longo
prazo da sociedade. Deve definir critérios claros para a atribui¢do da remuneracdo fixa e varidvel, incluindo todos os
bonus e todos os beneficios, independentemente da sua forma.

A politica deve indicar a proporgio relativa adequada correspondente as diferentes componentes da remuneracio
fixa e varidvel. Deve explicar a forma como as condi¢des de emprego e remuneragdo dos empregados da empresa
foram tomadas em consideracio no estabelecimento da prépria politica ou da remuneragdo dos administradores.

No que respeita a remuneracdo varidvel, a politica deve indicar os critérios financeiros e ndo financeiros a utilizar,
incluindo, se for caso disso, a tomada em consideracdo dos programas relacionados com a responsabilidade social
das empresas e os resultados obtidos, e explicar de que modo contribuem para a sustentabilidade e os interesses a
longo prazo da sociedade, bem como os métodos a aplicar para determinar em que medida os critérios de
desempenho foram cumpridos. Deve especificar os periodos de diferimento, os prazos de aquisi¢do de direitos no que
respeita a remuneragdo baseada em acdes e a conservagdo das mesmas apds a aquisicio de direitos fornecer
informagdes sobre a possibilidade de a empresa solicitar a restituicdo de uma remuneragdo varidvel.

Os Estados-Membros devem assegurar que o valor das acdes nio seja uma componente decisiva dos critérios de
desempenho financeiro.

Os Estados-Membros devem assegurar que a remuneracdo que tem por base acdes ndo represente a parte mais
substancial da remuneragdo varidvel dos administradores. Os Estados-Membros podem prever excegbes ds
disposicdes do presente pardgrafo, sob condicdo de a politica de remuneragdo incluir uma explicagdo clara e
fundamentada sobro como é que essas excecbes contribuem para os interesses de longo prazo e a sustentabilidade
da sociedade.

A politica deve indicar as principais cldusulas dos contratos dos administradores, incluindo a respetiva duracio, os
periodos de pré-aviso aplicdveis e os termos de cessagdo e os pagamentos associados a cessagdo dos contratos, bem
como as caracteristicas dos regimes complementares de pensées ou de reforma antecipada. Sempre que a legislacdo
nacional autorize as sociedades a chegarem a acordo com administradores sem contrato, a politica deve indicar as
principais cldusulas dos acordos com os administradores, incluindo a respetiva duracdo, os periodos de pré-aviso
aplicdveis e os termos de cessacdo e os pagamentos associados a cessagdo dos acordos, bem como as caracteristicas
dos regimes complementares de pensdes ou de reforma antecipada.
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A politica deve especificar os procedimentos da sociedade para a determinacio da remuneracdo dos
administradores, nomeadamente o papel e o funcionamento do comité de remuneracdo.

A politica deve explicar o processo especifico de tomada de decisdes que conduziu 4 sua determinagdo. Se a politica
for revista, deve ser apresentada uma explicacdo de todas as alteragdes significativas e da forma como as votagdes e as
opinides dos acionistas relativamente a politica e aos relatérios, pelo menos, dos trés anos anteriores consecutivos
foram tidas em conta.

4. Os Estados-Membros devem assegurar que, no seguimento da aprovacio pelos acionistas, a politica seja
imediatamente tornada publica e disponibilizada gratuitamente no sitio Web da sociedade, pelo menos enquanto for
aplicdvel. [Alt. 27 rev.]

Artigo 9.°-B
Informacdes a fornecer no relatério sobre as remuneracdes e direito de voto relativamente a esse relatorio

1. Os Estados-Membros devem assegurar que a sociedade elabore um relatério sobre as remuneragdes claro e
compreensivel, que proporcione uma visio abrangente das remuneragdes individualmente atribuidas, em
conformidade com a politica de remuneracdo prevista no artigo 9.°-A, aos administradores no dltimo exercicio,
incluindo todos os beneficios independentemente da forma que assumam e abrangendo tanto os administradores
recentemente recrutados como os antigos administradores. Deve, quando aplicdvel, conter os seguintes elementos:

a) A remuneragdo total atribuida, paga ou devida, discriminada pelos diferentes componentes, a proporcdo relativa
da remuneracdo fixa e da remuneracdo varidvel e uma explicagio do modo como a remuneragio total estd
associada ao desempenho dos administradores a longo prazo e informagdo sobre a aplicacdo dos critérios de
desempenho financeiro e ndo financeiro.

=

A evolugdo relativa da remuneracio dos administradores executivos ao longo dos trés tltimos exercicios, a sua
relacdo com a evolucdo do desempenho geral da sociedade e da remuneracio média dos seus empregados no
mesmo periodo;

¢) Qualquer remuneragio recebida pelos administradores da sociedade, ou por pagar, proveniente de qualquer
sociedade pertencente a0 mesmo grupo;

d) O ndmero de ac¢des e de opcdes sobre agdes concedidas ou oferecidas, bem como as principais condi¢des para o
exercicio dos direitos, incluindo o preco e a data desse exercicio e qualquer alteracdo dessas condigdes;

¢) Informagdo sobre a utilizagdo da possibilidade de solicitar a restituicio de uma remuneracio varidvel;

f) Informagdes sobre a forma como foi estabelecida a remuneragdo dos administradores, incluindo o papel do
comité de remuneragio.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que o direito a privacidade das pessoas singulares seja protegido em
conformidade com a Diretiva 95/46/CE no que se refere ao tratamento dos dados pessoais dos administradores.

3. Os Estados-Membros devem assegurar que os acionistas disponham de direito de voto consultive, durante a
assembleia-geral anual, relativamente ao relatério sobre as remunera¢des do exercicio anterior. Sempre que os
acionistas votem contra o relatdrio sobre as remuneracdes, a sociedade deve, se necessdrio, encetar um didlogo com
os acionistas a fim de identificar os motivos da rejeicdo. A sociedade deve explicar no relatério sobre as
remuneragbes seguinte de que modo o voto dos acionistas foi tido em conta.

3-A.  Asdisposicbes em matéria de remuneracdes referidas no presente artigo e no artigo 9.°-A ndo prejudicam
os sistemas nacionais de formagdo de saldrios dos trabalhadores e, se for caso disso, as disposicdes nacionais
relativas a representacio dos trabalhadores nos conselhos de administragdo.

4. A fim de assegurar a aplicacdo uniforme do presente artigo, a Comissdo fica habilitada a adotar atos
delegados, nos termos do artigo 14.°-A, para especificar a apresentacdo normalizada das informacdes referidas no
n.° 1 do presente artigo. [Alt. 28]
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Artigo 9.°-C
Direito de voto relativamente a transa¢des com partes relacionadas

1. Os Estados-Membros devem assegurar que as sociedades, no caso de transagdes significativas com partes
relacionadas || anunciem publicamente tais transagdes no momento em que forem realizadas e fagam acompanhar
esse antncio de um relatério || que avalie se teve ou nio lugar em condi¢des normais de mercado e confirme que a
transagdo ¢ justa e razodvel do ponto de vista da sociedade, nomeadamente dos acionistas minoritdrios, e que
explique as avaliacdes em que a andlise se baseia. O antincio deve conter informagdes sobre a natureza da relacdo
com as partes relacionadas, o nome da parte relacionada, o valor da transacdo e quaisquer outras informagdes
relevantes necessdrias para avaliar a justica econémica da mesma do ponto de vista da sociedade, nomeadamente dos
acionistas minoritdrios.

Os Estados-Membros devem definir regras especificas no que se refere ao relatério a adotar nos termos do
primeiro pardgrafo, incluindo o responsdvel pelo fornecimento dos relatérios, que deve ser uma das seguintes
pessoas:

— um terceiro independente;
— o0 drgdo de supervisio da sociedade; ou
— uma comissdo de administradores independentes.

2. Os Estados-Membros devem assegurar que as transa¢des relevantes com partes relacionadas sejam aprovadas
pelos acionistas ou pelo dorgdo de administracio ou de supervisio das sociedades, em conformidade com os
procedimentos que impecam uma parte relacionada de beneficiar da sua posicdo e oferecam uma protecio
adequada aos interesses da sociedade e dos acionistas que ndo sejam partes relacionadas, em particular dos
acionistas minoritdrios.

Os Estados-Membros podem determinar que os acionistas tenham direito de voto sobre as transagbes relevantes
aprovadas pelo drgdo de administracdo ou de supervisdo da sociedade.

Pretende-se assim evitar que as partes relacionadas tirem vantagem de uma posicdo especial e assegurar uma
protecio adequada dos interesses da sociedade.

2-A.  Os Estados-Membros asseguram que as partes relacionadas e os seus representantes sejam excluidos da
elaboragdo do relatdrio referido no n.° 1 e das votacées e decisdes que tenham lugar em conformidade com o n.° 2.
Quando a transagdo com partes relacionadas envolver um acionista, o mesmo serd excluido de todas as votagdes
relacionadas com a transagdo. Os Estados-Membros podem permitir que o acionista que é parte relacionada
participe na votagdo, desde que a legislacdo nacional preveja garantias adequadas aplicdveis durante o processo de
votagdo para proteger os interesses dos acionistas que ndo sejam partes relacionadas, nomeadamente os acionistas
minoritdrios, impedindo a parte relacionada de aprovar a transagdo, pese embora o parecer contrdrio da maioria
dos acionistas que ndo sdo partes relacionadas ou o parecer contrdrio da maioria dos administradores
independentes.

. - as transagdes realizadas com uma mesma parte relacionada

3. Os Estados-Membros devem assegurar que as t lizad te rel da num
periodo de 12 meses ou no mesmo exercicio financeiro, ¢ que nio tenham estado sujeitas as obrigacdes previstas
nos n.” 1, 2 e 3, sejam agregadas para efeitos da aplicagdo desses niimeros.

4. Os Estados-Membros podem isentar das exigéncias previstas nos n.°° 1, 2 e 3:

— as transagdes realizadas entre a sociedade e um ou mais membros do seu grupo ou “joint ventures”, desde que
esses membros do grupo ou “joint ventures” sejam totalmente detidos pela sociedade ou nenhuma outra parte
relacionada da sociedade tenha interesse nos membros ou “joint ventures”;

— as transagoes realizadas no decurso normal da atividade e concluidas em condigées normais de mercado.
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4-A.  Os Estados-Membros definem as transagdes relevantes com partes relacionadas. As transagdes relevantes
com partes relacionadas sdo definidas tomando em consideragdo:

a) A influéncia que as informagdes sobre a transacdo possam ter nas decisdes dos envolvidos no processo de
aprovagio;

b) O impacto da transagdo sobre os resultados, os ativos, a capitalizagdo ou o volume de negécios da sociedade e a
posicdo da parte relacionada;

¢) Os riscos que a transacdo comporte para a sociedade e para os seus acionistas minoritdrios.

Ao definirem as transagdes relevantes com partes relacionadas, os Estados-Membros podem estabelecer um ou
tais rdcios quantitativos, com base no impacto da transagdo sobre os rendimentos, os ativos, a capitalizacdo ou o
volume de negdcios da sociedade, ou ter em conta a natureza da transagdo e a posicdo da parte relacionada.».

5)  Ap0s o artigo 14.° ¢ inserido o seguinte capitulo I[-A:
«CAPITULO II-A

ATOS DELEGADOS E SANCOES

Artigo 14.°-A
Exercicio da delegagio
1. O poder de adotar atos delegados ¢ conferido a Comissdo nas condi¢des estabelecidas no presente artigo.

2. O poder de adotar atos delegados referido nos artigos 3.°-A, n.° 5, 3.°-B, n.° 5, e 3.°-C, n.° 3, é conferido a
Comissdo por prazo indeterminado a partir de...*.

3. A delegacio de poderes referida nos artigos 3.°-A, n.° 5, 3.°-B, n.° 5, e 3.°-C, n.° 3, pode ser revogada em
qualquer momento pelo Parlamento Europeu ou pelo Conselho. A decisdo de revogacdo pée termo a delegacio dos
poderes nela especificados. A decisio de revogacdo produz efeitos a partir do dia seguinte ao da sua publicacdo no
Jornal Oficial da Unido Europeia ou de uma data posterior nela especificada. A decisdo de revogacdo ndo afeta os
atos delegados jd em vigor.

4.  Assim que adotar um ato delegado, a Comissdo notifica-o simultaneamente ao Parlamento Europeu e ao
Conselho.

5. Os atos delegados adotados nos termos dos artigos 3.°-A, n.° 5, 3.°-B, n.° 5, e 3.°-C, n. 3, s6 entram em
vigor se ndo tiverem sido formuladas objecdes pelo Parlamento Europeu ou pelo Conselho no prazo de trés meses a
contar da notificacio desse ato ao Parlamento Europeu e ao Conselho, ou se, antes do termo desse prazo, o
Parlamento Europeu e o Conselho tiverem informado a Comissdo de que ndo tém objecbes a formular. O referido
prazo é prorrogado por trés meses por iniciativa do Parlamento Europeu ou do Conselho.

Artigo 14.°-B
Sangoes

Os Estados-Membros estabelecem as regras relativas as sanc¢des aplicdveis as infracdes as disposi¢des nacionais
adotadas nos termos da presente diretiva e tomam todas as medidas necessdrias para garantir a sua aplicacdo. As
sancdes previstas devem ser eficazes, proporcionadas e dissuasivas. Os Estados-Membros devem notificar a Comissdo
de tais disposigdes, o mais tardar até [[data de transposigio]], | e notifici-la sem demora de qualquer alteragio
posterior que as afete.».
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Artigo 2.°
Alteracdo da Diretiva 2013/34/UE

A Diretiva 2013/34/UE ¢ alterada do seguinte modo:
-1) Ao artigo n.° 2.° é aditado o seguinte ponto:

«17) Por “decisdo fiscal” entende-se qualquer interpretacio ou aplicacdo antecipada de uma norma juridica
relativamente a uma situagdo ou transacdo transfronteirica de uma sociedade que possa conduzir a uma
perda de receitas fiscais para os Estados-Membros ou a poupancas fiscais para a sociedade devido a
transferéncias de lucros intragrupo artificiais.».

-1-A) Ao artigo 18.°, ¢ aditado o seguinte niimero apés o n.° 2:

«2-A.  Nas notas as demonstragdes financeiras, as grandes empresas e todas as entidades de interesse piiblico
devem também divulgar, de forma consolidada para o exercicio financeiro em questdo e especificando por Estado-
-Membro e por pais terceiro onde estejam estabelecidas, as seguintes informagoes:

a) Denominagdo ou denominagdes, natureza da atividade e localizacio geogrdfica;
b) Volume de negdcios;

c¢) Niimero de trabalhadores numa base equivalente a tempo inteiro;

d) Valor dos ativos e custo anual da manuten¢do desses ativos;

e) Vendas e compras;

f) Resultados antes de impostos;

g) Impostos sobre os resultados;

h) Subvencées piiblicas recebidas;

i) As empresas-mde devem fornecer uma lista das filiais que operem em cada Estado-Membro ou pais terceiro,
juntamente com os dados pertinentes.».

-1-B) No artigo 18.°, 0 n.° 3 passa a ter a seguinte redagio:

«3.  Os Estados-Membros podem prever que o n.° 1, alinea b), e o n.° 2 ndo se apliquem as demonstracdes
financeiras anuais de uma empresa se essa empresa estiver incluida nas demonstragdes financeiras consolidadas
exigidas pelo artigo 22.°, desde que tais informacbes sejam fornecidas nas notas as demonstracdes financeiras
consolidadas.».

-1-C) E aditado o seguinte artigo:
«Artigo 18.°-A
Divulgacdo adicional para grandes empresas

1.  Nas notas as demonstragbes financeiras, além das informacées exigidas nos artigos 16.°, 17.° e 18.° e em
quaisquer outras disposicdes da presente diretiva, as grandes empresas devem divulgar publicamente, fornecendo
uma discriminacdo por Estado-Membro e por pais terceiro onde a grande empresa em questdo tenha uma filial, os
elementos essenciais e informagdes relativos a decisées fiscais. Sdo conferidos poderes a Comissdo para
estabelecer por meio de um ato delegado nos termos do artigo 49.° o formato e o conteiido da publicidade.

2. As empresas com ndo mais de 500 trabalhadores em base consolidada em média durante o exercicio e que,
na respetiva data do balango, ndo ultrapassem em base consolidada 86 milhdes de euros no total do balanco ou
100 milhées de euros em volume de negécios liquido ficam dispensadas da obrigacdo prevista no n.° 1 do presente
artigo.



11.8.2017

Jornal Oficial da Unido Europeia C 265/195

1)

Quarta-feira, 8 de julho de 2015

3. A obrigagdo prevista no n.° 1 do presente artigo ndo ¢ aplicivel a empresas regidas pela legislacio de um
Estado-Membro cuja empresa-mde esteja sujeita as leis de um Estado-Membro e cujas informacdes sejam
incluidas nas informagées divulgadas por essa empresa-mde, em conformidade com o n.° 1 do presente artigo.

4.  As informagdes referidas no n.° 1 sdo auditadas nos termos da Diretiva 2006/43/CE.».
O artigo 20.° ¢ alterado da seguinte forma:
a) No n.° 1, é aditada a seguinte alinea h):

«h) O relatério sobre as remuneracdes definido no artigo 9.°-B da Diretiva 2007/36/CE.»;
(b) O n.° 3 passa a ter a seguinte redacdo:

«3. O revisor oficial de contas ou sociedade de auditoria deve expressar uma opinido de acordo com o
artigo 34.°, n.° 1, segundo pardgrafo, no que se refere as informagdes elaboradas em conformidade com as
alineas c) e d) do n.° 1 do presente artigo e deve verificar se as informacdes referidas nas alineas a), b), ¢), f), g) e
h) do n.° 1 do presente artigo foram prestadas.»;

¢) O n.° 4 passa a ter a seguinte redacdo:

«4.  Os Estados-Membros podem isentar as sociedades referidas no n.° 1 que apenas emitiram valores
mobilidrios que ndo a¢des admitidas a negociacdo num mercado regulamentado, na acegdo do artigo 4.°, n.° 1,
ponto 14, da Diretiva 2004/39/CE, da aplicacdo das alineas a), b), e), f), g) e h) do n.° 1 do presente artigo, a
menos que tais sociedades tenham emitido a¢des negociadas num sistema de negocia¢do multilateral, na acecio
do artigo 4.°, n.° 1, ponto 15, da Diretiva 2004/39/CE.».

Artigo 2.°-A
Alteragdo da Diretiva 2004/109/CE

A Diretiva 2004/109/CE do Parlamento Europeu e do Conselho (') é alterada do seguinte modo:

1)

2)

()

No artigo 2.°, ao n.° 1 ¢ aditada a seguinte alinea:

«r) “Decisdo fiscal”, qualquer interpretagdo ou aplicacdo antecipada de uma norma juridica relativamente a uma
situagdo ou transacdo transfronteirica de uma sociedade que possa conduzir a uma perda de receitas fiscais para
os Estados-Membros ou a poupangas fiscais para a sociedade devido a transferéncias de lucros intragrupo
artificiais.».

Sdo aditados os seguintes artigos:
«Artigo 16.°-A
Divulgagdo adicional para emitentes

1.  Os Estados-Membros exigem que cada emitente divulgue publicamente, todos os anos, as seguintes
informacdes em base consolidada para o exercicio financeiro, desagregadas por Estado-Membro e por pais terceiro em
que tenha um estabelecimento:

a) Denominacdo ou denominagcdes, natureza da atividade e localizacdo geogrdfica;

b) Volume de negécios;

Directiva 2004/109/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de Dezembro de 2004, relativa a harmonizacio dos
requisitos de transparéncia no que se refere as informagdes respeitantes aos emitentes cujos valores mobilidrios estdo admitidos &
negociagio num mercado regulamentado e que altera a Directiva 2001/34/CE (JO L 390 de 31.12.2004, p. 38).
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c) Niimero de trabalhadores numa base equivalente a tempo inteiro;
d) Resultados antes de impostos;

e) Impostos sobre os resultados;

f) Subvencdes piiblicas recebidas;

2. A obrigagdo prevista no n.° 1 ndo é aplicivel a emitentes regidos pelo Direito de um Estado-Membro cuja
empresa-mde esteja sujeita as leis de um Estado-Membro e cujas informacbes sejam incluidas nas informagées
divulgadas por essa empresa-mde, em conformidade com o n.° 1.

3.  Asinformagdes referidas no n.° 1 sdo auditadas nos termos da Diretiva 2006/43/CE e publicadas, se possivel,
como anexo das demonstragdes financeiras anuais ou, se for o caso, das demonstragbes financeiras consolidadas do
emitente em questdo.

Artigo 16.°-B
Divulgacdo adicional para emitentes

1.  Os Estados-Membros exigem que cada emitente divulgue publicamente, todos os anos, em base consolidada,
para o exercicio financeiro, fornecendo uma discriminagdo por Estado-Membro e por pais terceiro onde tenha uma
filial, os elementos essenciais e informagbes relativos a decises fiscais. Sdo conferidos poderes 4 Comissdo para
estabelecer por meio de atos delegados nos termos do artigo 27.°, n.”* 2-A, 2-B e 2-C, o formato e o conteiido da
publicidade.

2. A obrigagdo prevista no n.° 1 do presente artigo ndo ¢ aplicivel a emitentes regidos pela legislacio de um
Estado-Membro cuja sociedade-mde esteja sujeita as leis de um Estado-Membro e cujas informacées sejam incluidas
nas informagées divulgadas por essa sociedade-mde, em conformidade com o n.° 1 do presente artigo.

3.  Asinformagdes referidas no n.° 1 sdo auditadas nos termos da Diretiva 2006/43/CE e publicadas, se possivel,
como anexo as demonstragdes financeiras anuais ou, se for o caso, as demonstracdes financeiras consolidadas do
emitente em questdo.».

3) No artigo 27.°, 0 n.° 2-A passa a ter a seguinte redacdo:

«2-A) O poder de adotar os atos delegados referidos no artigo 2.°, n.’ 3, no artigo 5.°, n.° 6, no artigo 9.°,n.° 7, no
artigo 12.°, n.° 8, no artigo 13.°, n.° 2, no artigo 14.°, n.° 2, no artigo 16.°-A, n.° 1, no artigo 17.°, n.° 4, no
artigo 18.°, n.° 5, no artigo 19.°, n.° 4, no artigo 21.°, n.° 4, e no artigo 23.°, n.°° 4, 5 e 7 é conferido a Comissdo por
um periodo de quatro anos a contar de janeiro de 2011. A Comissdo elabora um relatdrio sobre os poderes delegados
pelo menos seis meses antes do final do periodo de quatro anos. A delegacdo de poderes ¢é renovada automaticamente
por periodos de igual duragdo, salvo se o Parlamento Europeu ou o Conselho a revogarem ao abrigo do artigo 27.°-
-Aor.

Artigo 3.°

Transposicao

1. Os Estados-Membros pdem em vigor as disposi¢des legislativas, regulamentares e administrativas necessarias para dar
cumprimento ao disposto na presente diretiva, 0 mais tardar até [18 meses apds a data de entrada em vigor] I . Devem
comunicar imediatamente & Comissdo o texto dessas disposigdes.

Quando os Estados-Membros as adotarem, tais disposi¢des devem incluir uma referéncia a presente diretiva ou ser
acompanhadas dessa referéncia aquando da sua publicagdo oficial. Os Estados-membros devem determinar de que forma
essa referéncia deve ser feita.

2. Os Estados-Membros devem comunicar & Comissio o texto das principais disposicdes de direito interno que
adotarem no que se refere as matérias reguladas pela presente diretiva.
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Artigo 4.°
Entrada em vigor
A presente diretiva entra em vigor no vigésimo dia seguinte ao da sua publicagdo no Jornal Oficial da Unido Europeia.
Artigo 5.°
Destinatdrios

Os destinatdrios da presente diretiva sdo os Estados Membros.
Feito em

Pelo Parlamento Europeu Pelo Conselho

O Presidente O Presidente



