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Estrutura

Sistemas de negociacdo organizada (OTF))

Apresentacao das alteracoes projetadas

v' O artigo 198.2 (2 e as regras especiais dos artigos 200.2-A e
209.2-A

v" As opcdes de transposicdo e principais normas de
regulamentacao

(1) Organised trading facilities.

Conselho Nacional

Ao Suspervisres Pindnseing (2) Salvoindicagdao em contrario, todas as normas citadas referir-se-ao ao Cédigo dos Valores
Mobilidrios na redacdo gizada pelo Anteprojeto de transposi¢cdo da DMIF Il / RMIF.
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O artigo 198.2 e as regras especiais dos artigos 200.2-A e 209.2-A

v" Consagracdo dos “sistemas de negociacdo organizada” no leque de formas organizadas de

negociacao, por via da sua previsao na alinea c) do n.2 1 do artigo 198.2

v Sujeic3o aos deveres estabelecidos nos artigos 14.2 e ss. da RMIF

v' O que sdo os “sistemas de negociacdo organizada” (art. 200.2-A)?

Sao sistemas multilaterais que nao sejam um mercado regulamentado nem um sistema de
negociacao multilateral, através dos quais possam interagir multiplos interesses de compra e
venda manifestados por terceiros relativamente a instrumentos representativos de divida,

incluindo obrigacdes titularizadas, licencas de emissao ou derivados, com vista a celebracdao de

contratos.(Art. 200.2-A,n.2 1).

art.222.2-A + 223.2-B
(ex vi art.200.2-A,n.2 2)

Demais requisitos fixados nos —
uisi
art.202.2 ao 26 (ind. art.208.2-A) e 1

Deve ter, pelo menos, 3

participantes
(art.200.9, n.2 6 ex vi art.200.2-A,n.2 3)
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Demais requisitos do art. 200.9,
n.*4 a 6 e dos art. 224.2 e 225.2

(ex vi art.200.2-A,n.2 3)
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O artigo 198.2 e as regras especiais dos artigos 200.2-A e 209.2-A

v' Em “sistemas de negociacdo organizada” é proibido (art. 200.2-A):

v Executar ordens de clientes da entidade gestora do OTF contra a carteira propria ou de
entidades pertencentes ao mesmo grupo (art.200.2-A,n.24), salvo se (art.200.2-A,n.26)

v" as ordens tenham por objeto instrumentos de divida emitidos por emitente soberano, sem mercado liquido

v" A execucdo de transacdes simultdneas por conta prépria em OTF (“matched principal trading”, expressamente
autorizada por cliente e ndo seja instrumento financeiro derivado que tenha sido objeto de declaracdo de
obrigacdo de compensacado centralizada (3)

Dever de adogdo de mecanismos que assegurem o seu cumprimento (art.200.2A,n.2 8)

v" A mesma entidade opere um OTF e seja Internalizador Sistemético (I1S)(art. 200.2-A,n.25)

v' Conexdo entre OTF e IS de forma a possibilitar interacdo com ofertas num IS (art. 200.2-
A,n.25)

v' Conex3o entre OTF’s de forma a permitir a interacdo de ordens executadas em diferentes
sistemas (art. 200.2-A,n.25)
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(3) Nos termos do art. 5.2 do Regulamento (UE) n.2 648/2012, do Parlamento Europeu e do
Conselho de 4 de junho.
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O artigo 198.2 e as regras especiais dos artigos 200.2-A e 209.2-A

v’ Previsdo de um conjunto de defini¢cées relevantes para efeitos de aplicacio do
regime dos OTF (art. 200.2-A, n.2 7) (p. ex. de “mercado liquido”, constante da
excecao prevista no art.200.2-A, n.2 6)

v Possibilidade de contratacido de intermedidrio financeiro para atuacdo
independente de market maker, salvo existéncia de “relacao estreita” (art. 200.2-
A, n.2 9) entre o intermediario financeiro e a entidade gestora do OTF

Art.4.2,n.21, 35)
DMIF 1l
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O artigo 198.2 e as regras especiais dos artigos 200.2-A e 209.2-A

v Execucdo de ordens em OTF
v’ sujeita a deveres de conduta (art. 209.2-A, n.2 1)

v’ Suscetivel de ser efetuada pela sociedade gestora numa base discricionaria, quando
(art. 209.2-A, n.2 2):
v Decidir colocar uma ordem no OTF ou voltar a retira-la

v Decidir ndo proceder ao encontro de uma ordem especifica com as ordens disponiveis no
sistema num dado momento, se cumprir as instru¢des do cliente e dever de melhor execucao

v Caso o sistema efetue cruzamento de ordens de clientes, pode decidir se, quando e com que
extensao se pretende efetuar o encontro de duas ou mais ordens no sistema

v' Devera poder facilitar a negociac¢do entre clientes no sentido de efetuar o encontra de 2 ou
mais interesses de negocia¢dao potencialmente compativeis numa transagao
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As opcoes de transposicao

Anteprojeto O que transpoe Conexas
Objeto Artigo Fonte Artigo Artigo
Formas organizadas
de negociacdo | [198.9/1,c)| DMIF I 4.2/1,23) RMIF Considerando 8
OTF
Formas organizadas
. 198.2/2 | DMIFII 1.2/7
de negociacao
Formas organizadas
o 198.2/3 | DMIF II 1.2/7 RMIF 14.2e ss.
de negociacao
Formas organizadas
. 198.2/4 | DMIF II 1.2/7 RMIF 14.2 30 23.9, 28.2
de negociacao
Sistema
, 198.2/5 | DMIF Il 4.2/1,19)
multilateral
Plataformas de
o 198.2/6 | DMIF Il 4.2/1,24)
negociagao
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As opc¢oes de transposi¢cao (cont.)

Anteprojeto O que transpode Conexas
Objeto Artigo Fonte Artigo Artigo
OTF | Definigdo |200.2-A/1] DMIFII | 4.9/1,23);20.2/1/3 RMIF Considerando 8
DMIF I 48.2 e 49.°
OTF 200.2-A/2| DMIF I 18.9/5 ITS 19
i 202.23 216.9;
Anteprojeto
222.9A; 223.2-B
. 200.2/4/5/6; 224.9;
Anteprojeto
225.2
OTF 200.2-A/3| DMIF II 18.2/7/10
ITS 19
RD DMIF I 90.¢
OTF | Carteira )
, . 200.2-A/4] DMIF Il 20.9/3 Anteprojeto 200.2-A/6
Propria
OTF | Proibi¢des |200.2-A/5] DMIF I 20.2/4 RMIF Considerando 9
RMIF Considerando 9
OTF | Carteira
oo 200.2-A/6] DMIF II 20.2/2 R 648/2012
Propria
ITS 19 6.2
DMIF I 4.2/1,38)
OTF | Definigdes 200.2-A/7| DMIF II 4.2/1,25),38),60)
OTF 200.2-A/9| DMIF I 4.9/1,35) ITS 19 6.2
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