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ANTEPROJETO DE DIPLOMA DE TRANSPOSICAO DA DMIF II E RMIF

Artigo 1.°

Objeto e transposi¢ao

1 — O presente diploma:

a) Transpde para a ordem juridica interna a Diretiva 2014/65/UE do Patlamento 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;

b) Transpoe pata a ordem juridica interna a Diretiva Delegada n.° {::}, da Comissio, de 7
de abril de 2016, que complementa a Diretiva 2014/65/UE do Patrlamento Europeu e do
Conselho, no que diz respeito a protegao dos instrumentos financeiros e dos fundos
pertencentes a clientes, as obrigacdes em matéria de governaciao de produtos e as regras
aplicaveis ao pagamento ou rececao de remuneragdes, comissdes ou quaisquer beneficios

monetarios ou nao monetatios; e

¢) Procede a adaptacdo da ordem juridica interna ao Regulamento (UE) n. © 600/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativo aos mercados de
instrumentos financeiros e que altera o Regulamento (UE) n. © 648/2012, e de disposi¢coes
especificas do Regulamento (CE) n.° 1060/2009, do Patlamento Europeu e do Conselho, de
16 de setembro de 2009, conforme alterado pelo Regulamento (UE) n.° 462/2013, do

Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de maio de 2013.
2 — Em concretizag¢ao do disposto no nimero anterior, o presente diploma procede:

a) A designacio das autoridades competentes para efeitos do Regulamento (UE) n.°

600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014;
b) A alteracio:

1) Ao Regime Geral das Institui¢des de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado

pelo Decreto -Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro;

i) Ao Cédigo dos Valores Mobilidrios, aprovado pelo Decteto -Lei n.° 486/99, de 13

de novembro;



Conselho Nacional
de Supervisores Financeiros

®

iii) Do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, aprovado pela Lei n.°

16/2015, de 24 de fevereiro;
iv) Do Decteto-Lei n.° 163/94, de 4 de junho;
v) Do Decreto-Lei n.° 262/2001, de 28 de setembro;
vi) Do Decteto-Lei n.° 357-B/2007, de 31 de outubro;
vii) Do Decreto-Lei n.° 357-C/2007, de 31 de outubro.

¢) A aprovagiao do regime juridico da criagdo, comercializagao e prestacao de servigos de

consultoria relativamente a depositos estruturados, aprovado em anexo ao presente diploma.

Artigo 2.°

Autoridades competentes e designagio de ponto de contacto

1 — Para efeitos do Regulamento (UE) n.® 600/2014 do Patlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014, sio designadas como autoridades competentes, exercendo as

competéncias af previstas:

a) A Comissio do Mercado de Valores Mobiliarios, sem prejuizo do disposto na alinea

seguinte;

b) O Banco de Portugal, quando esteja em causa o exercicio de competéncias relativas a

depdsitos estruturados.

2 — A Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios é a autoridade competente designada
como ponto de contacto para efeitos do disposto no n.° 1 do artigo 79.° da Diretiva
2014/65/UE, do Patlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativa aos
mercados de instrumentos financeiros e do Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Patlamento

Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

3 — A Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios deve diligenciar no sentido de
responder de forma célere aos pedidos de informagao solicitados pelas autoridades que hajam
sido designadas como pontos de contacto nos restantes Estados membros da Unidao

Europeia.
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Artigo 3.°
Alteragdo ao Regime Geral das Instituigées de Crédito e Sociedades Financeiras
Os artigos 4.°-A, 14.°, 17.°, 22.°, 50.°, 57.°, 61.°, 76.°, 89.°, 90.°, 102.°, 103.°, 108.°, 115.°-A,
189.°,195.%,196.°, 199.°-A, 199.°-B, 199.°-C, 199.°-D, 199.°-E, 199.°-1, 207.°, 211.°, 227.°-B
e 227.°-C do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado

pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, passam a ter a seguinte redacio:

«Artigo 4.°-A

- [..]
D [
b) [---];
O [-;
d) [---]
e [...];
f) As sociedades gestoras de sistemas de negociagao multilateral ou organizada;
2 [...]
2 - Sem prejuizo do disposto no nimero anterior, as sociedades gestoras de sistemas

de negociagio multilateral ou organizada nao estdao sujeitas ao disposto no
presente Regime Geral.

3- As sociedades de consultoria para investimento apenas estao sujeitas as
disposi¢des do presente Regime Geral se prestarem servigos de consultoria
relativamente a depositos estruturados, caso em que lhes é aplicavel, com as
necessarias adaptagdes, o disposto nos artigos 73.° a 77.°-D, 86.°-A, 89.°, 89.°-A,
90.°-A, 90.°-B, nos n.’s 3 a 7 do artigo 115.°-A e nos artigos 116.°-AA e 116.°-AB.

4 - A Comissiao do Mercado de Valores Mobiliarios presta informagao ao Banco de
Portugal sobre as sociedades de consultoria para investimento habilitadas a
prestar servigos de consultoria relativamente a depositos estruturados.
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Artigo 14.°

[..].

As condig¢oes previstas nas alineas f) a 7) do nimero anterior devem ser preenchidas de
forma completa e proporcional aos riscos inerentes ao modelo de negécio e a natureza,
nivel e complexidade das atividades de cada instituicio de crédito, devendo ser
tomados em considera¢do os critérios técnicos previstos nos artigos 86.°-A, 89.° a
90.°-A, 115.°-A a 115.°-F, 115.°-H e 115.°-K a 115.°-V.

[..].

Artigo 17.°

¢) Identificagdo dos acionistas, diretos e indiretos, pessoas singulares ou
coletivas, que detenham participagdes qualificadas e os montantes dessas
participagdes, incluindo a identidade do ultimo beneficiario ou
beneficiarios efetivos, nos termos da definigio prevista no ponto 5 do
artigo 2.° da Lei n.° 25/2008, de 5 de junho, ou, caso nio existam
participagdes qualificadas, identificagao dos vinte maiores acionistas;

d [}
¢) [...];
/2

[..].

Os dispositivos, processos, procedimentos, mecanismos, politicas e praticas previstos
no numero anterior devem ser completos e proporcionais aos riscos inerentes ao
modelo de negbcio e a natureza, nivel e complexidade das atividades de cada instituigao
de crédito, devendo ser tomados em considera¢ao os critérios técnicos previstos nos
artigos 86.°-A, 89.° a2 90.°-A, 115.°-A a 115.°-F, 115.°-H e 115.°-K a 115.°-V.

Devem ainda ser apresentadas as seguintes informagoes relativas a acionistas, diretos
ou indiretos, que sejam pessoas coletivas detentoras de participagoes qualificadas na
instituicao de crédito a constituir:

a [}
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b L;

o L1

d [..]
5- 0 L.
6- [..]

Artigo 22.°
[..]

- [.]

a)  Se tiver sido obtida por meio de falsas declaragoes ou outros expedientes ilicitos,
independentemente das sangdes que ao caso couberem,;

b)  Se deixar de se verificar alguma das condigdes de autorizagdo exigidas
para a respetiva constituigio;

9 -]
d [}
¢) [...];
/2
g [-b
h) [--.];
7) [...];
/2 B
2

2- ...

3.0 L.

4- ...

5- 0 ..
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Artigo 43.°

4 - A informagao prevista no n.° 2 é igualmente comunicada a Comissdo do Mercado
de Valores Mobiliarios sempre que as atividades a exercer no Estado membro de
acolhimento compreenderem alguma atividade de intermediagao de instrumentos

financeiros.

Artigo 50.°

3- Sempre que o programa de atividades compreender alguma atividade de
intermediagao de instrumentos financeiros, o Banco de Portugal envia a
informacgao referida no n.° 1 a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios.

Artigo 57.°
- [...]

2 - Sao, igualmente, aplicaveis, com as necessarias adaptagoes, as disposi¢des das
alineas p) e d) do n.” 1 do artigo 199.°-FA.

3- (Antetior n.°2).

Artigo 61.°

1-  E condicio do inicio da prestacio de servicos em Portugal que a institui¢io de crédito
notifique a autoridade competente do Estado membro de origem e esta envie essa
comunicagio ao Banco de Portugal.
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Artigo 76.°

[.]-
[.]-

As disposi¢oes do presente titulo regulam a atuagao das instituigdes de crédito no
ambito da criagdo e comercializagdo de produtos e servigos bancarios de
retalho e nao prejudicam os poderes atribuidos pela lei a outras autoridades de
supervisao.

Artigo 89.°

Registos e arquivo

As instituicdes de crédito devem manter registos de todos os servigos,
atividades e operagdes por si efetuados que sejam suficientes para permitir a
verificagdo do cumprimento dos deveres a cujo cumprimento estao adstritas,
nos termos das normas aplicaveis, incluindo as respetivas obrigagdes perante
os clientes.

As instituigdes de crédito criam um registo do cliente, contendo,
designadamente, informagio atualizada relativa aos direitos e as obrigagdes de
ambas as partes no ambito dos contratos que sejam celebrados, o qual assenta
nos respetivos documentos de suporte.

Sem prejuizo do disposto noutros diplomas legais e regulamentares, os registos
e documentos referidos no presente artigo devem ser conservados em suporte
que nio possibilite a sua alteragio e permita a consulta posterior e a reprodugao
exata das informagdes armazenadas.

As instituigées de crédito devem proceder ao registo e armazenamento das
comunicagdes que estabelecam com os clientes, através de meios eletrénicos,
para a celebragio de contratos, preservando-os por um periodo de cinco anos,
exceto se o Banco de Portugal exigir que sejam mantidos por um periodo
superior e até sete anos.

As instituigbes de crédito garantem que as comunicagdes que as pessoas que
nelas exer¢am fungdes ou que lhes prestem servigos a titulo permanente ou
ocasional estabelecam com os clientes, através de meios eletrénicos, para a
celebracdo de contratos sao realizadas mediante a utilizacdo de equipamentos
por si fornecidos ou autorizados.
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O Banco de Portugal pode exigir as institui¢des de crédito as comunicagdes a
que se faz referéncia no n.” 4.

Nas situagdes em que, nos termos e condigdes legalmente estabelecidos, as
institui¢des de crédito detenham gravagdes de conversas telefonicas mantidas
com os respetivos clientes com vista a celebragdo de contratos, o Banco de
Portugal pode exigir essas gravagoes.

Artigo 90.°

Obrigagdes das instituigdes de crédito na criagdo de depdsitos e produtos de

1.

crédito

As instituiges de crédito devem estabelecer e aplicar procedimentos
especificos para a governagido e monitorizagdo de depositos e produtos de
crédito, aplicaveis a criagdo, desenvolvimento, conceg¢iao, combinagio ou
alteragdo significativa desses produtos, de modo a garantir que os interesses,
objetivos e carateristicas dos clientes destinatarios dos mesmos sejam tidos em
conta, a prevenir situagdes potencialmente prejudiciais para os clientes e a
minimizar o risco de conflitos de interesses.

Os procedimentos de governagio e monitorizagio referidos no niimero anterior
devem ser proporcionais a natureza, escala e complexidade da atividade das
institui¢des de crédito, devendo a sua aplicagdo ter em conta o nivel de risco
potencial para o cliente e a complexidade dos produtos em causa.

As instituigbes de crédito responsaveis pela criagdo, desenvolvimento,
concegio, combinagdo ou alteragdo significativa dos produtos referidos no n.’
1 devem rever e atualizar periodicamente os respetivos procedimentos de
governagio e monitorizagao.

As medidas adotadas pelas institui¢des de crédito no contexto da criagao,
desenvolvimento, concegdo, combinagdo ou alteragdo significativa dos
produtos referidos no n.° 1 devem estar devidamente documentadas e
registadas para efeitos de auditoria, estando as institui¢des de crédito
obrigadas a proceder a sua disponibilizagdao ao Banco de Portugal, sempre que
este o solicite.

Artigo 102.°
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[..].

Para efeitos do disposto no nimero anterior e sem prejuizo do disposto no artigo 93.°,
o Banco de Portugal pode solicitar ao proposto adquirente de uma participagao
qualificada, todas as informagdes relacionadas com o beneficiario ou beneficiarios
efetivos, determinando a inibi¢ao dos direitos de voto na falta de resposta no prazo
fixado pelo mesmo.

[..].
[..].

Artigo 103.°

Sem prejuizo do disposto nos n.°s 5 e 6, o Banco de Portugal informa o proposto
adquirente da sua decisao no prazo de 60 dias uteis a contar da data em que tiverem
sido comunicadas as informag¢does previstas no n.” 7 do artigo 102.°.

[..].
[..].

|
|
]
]
]
]

Artigo 108.°

[..].

Em abril de cada ano, as institui¢oes de crédito comunicam ao Banco de Portugal a
identidade dos detentores de participagoes qualificadas, diretas e indiretas, com
especificagio do capital social e dos direitos de voto correspondentes a cada
participagao.



®

Conselho Nacional

de Supervisores Financeiros

Artigo 115.°-A

Sistemas de governo

Sem prejuizo das demais competéncias previstas na lei, compete ainda aos
orgios de administragdo e fiscalizagdo das instituigées de crédito definir,
aprovar e controlar os sistemas de governo referentes:

a) A politica em matéria de servigos, atividades, produtos e operagdes
oferecidos ou prestados, em conformidade com o nivel de tolerdncia ao risco
da institui¢ao de crédito e as caracteristicas e as necessidades dos respetivos
clientes;

b) A organizagio da instituigio de crédito para a criagio e a comercializagio
de depdsitos e produtos de crédito, incluindo, nomeadamente, as
qualificagdes, a capacidade técnica e os conhecimentos detidos pelos seus
colaboradores, os recursos e os procedimentos de governagiao e
monitorizagdo a obsetrvar na criagao e comercializagao desses produtos,
tendo em conta a natureza, a escala e a complexidade das suas atividades e
os requisitos legais e regulamentares aplicaveis; e

c) A politica de remuneragio das pessoas singulares que, ao servico da
institui¢ao de crédito, tém contacto direto com clientes bancarios no ambito
da comercializagdo de depositos e produtos de crédito e, bem assim, das
pessoas singulares que, direta ou indiretamente, estdo envolvidas na gestao
ou supervisao dessas pessoas, de modo a encorajar uma conduta empresarial
responsavel, o tratamento equitativo dos clientes e a evitar conflitos de
interesses nas relacdes com os clientes.

Os orgiaos de administragdo e de fiscalizagio acompanham e avaliam
periodicamente a eficacia dos sistemas de governo da institui¢ao de crédito, a
adequagdo e a execugdo dos objetivos estratégicos da instituigdo de crédito
relativos a criagdo e a comercializacdo de depdsitos e produtos de crédito, a
eficacia dos procedimentos de governagido e monitorizagdo aplicados e das
politicas relacionadas, devendo ainda, no 4mbito das respetivas competéncias,
tomar as medidas adequadas a corrigir quaisquer deficiéncias detetadas.

A aplicagido dos procedimentos de governagio e monitorizagao de depdsitos e
produtos de crédito deve ser acompanhada pelas areas de controlo do
cumprimento das obrigagdes legais e regulamentares (compliance) das
institui¢des de crédito, cabendo-lhes desenvolver analises periddicas aos
referidos procedimentos com vista a aferir a existéncia de eventuais riscos de
incumprimento de obrigagdes relativas a criagdo e a comercializagdo de
depositos e produtos de crédito.

10
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Os relatérios de controlo de cumprimento dirigidos aos o6rgaos de
administragio e de fiscalizagdo devem incluir informagao sobre os depositos e
os produtos de crédito criados e comercializados pela institui¢do de crédito e a
respetiva estratégia de comercializagdo, devendo ser disponibilizados ao Banco
de Portugal, mediante solicitagido deste.

Sem prejuizo do disposto nos nameros anteriores, cabe, em especial, a diregdo
de topo das institui¢des de crédito, com o apoio das areas de controlo do
cumprimento das obrigagdes legais e regulamentares (compliance):

a)  Avaliar periodicamente a adequagio dos procedimentos de governagao e
monitorizagdo de depositos e produtos de crédito relativamente aos
objetivos enunciados no n.° 1 do artigo 90.° e no n.” 1 do artigo 90.°-A,
propondo aos 6rgidos de administragdo e de fiscalizagdo das instituigoes
de crédito a alteragdo dos referidos procedimentos caso se revelem
inadequados;

b) Acompanhar em permanéncia a conformidade da atividade desenvolvida
no ambito da criagdo e comercializagdo de depdsitos e produtos de
crédito com os procedimentos de governagio e monitorizagao
estabelecidos.

Artigo 189.°
[..]
[.].
[.].

Sio, igualmente, aplicaveis, com as necessarias adaptagoes, as disposigdes das
alineas b) e d) do n.” 1 do artigo 199.°-FA.

Artigo 195.°

Salvo o disposto em lei especial, as sociedades financeiras estao sujeitas, com as necessarias

adaptagoes, as normas contidas nos artigos 73.% a 90.°-B.

Artigo 196.°

11
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As sociedades financeiras previstas nas subalineas »7z) a x) da alinea /) do n.° 1 do artigo
0.° nao estao sujeitas ao disposto nos artigos 102.° a 111.°, devendo os adquirentes de
participagoes iguais ou superiores a 10% do capital social ou dos direitos de voto de
sociedade financeira nio abrangida pelo titulo X-A comunicar esse facto ao Banco de
Portugal, nos termos previstos no artigo 104.°, podendo nesta situacao, o Banco de
Portugal exigir a prestagao das informagdes a que se refere o n.” 4 do artigo 102.° e o
n.° 3 do artigo 103.° e usar dos poderes previstos no artigo 106.°.

[.].

Artigo 199.°-A

1°0...];
D)l...l;

by [-;
[
[
O
STENE

2) A gestdo de sistemas de negocia¢ao multilateral ou organizada;

2.% Servigos auxiliares: qualquer dos servicos referidos no Anexo I, Sec¢ao B da
Ditetiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de
2014,

3.° Instrumentos financeiros: qualquer dos instrumentos especificados no Anexo I,
Seccio C da Diretiva 2014/65/UE do Patlamento Europeu e do Conselho, de 15
de maio de 2014;

4°1..;

5.? Agente vinculado, uma pessoa singular ou coletiva que, sob a responsabilidade total
e incondicional de uma unica instituigdo de crédito ou empresa de investimento
em cujo nome atua, promove setvicos de investimento e/ou servi¢os auxiliates de

servigcos de investimento junto de clientes ou clientes potenciais, recebe e

12
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transmite instrucoes ou ordens de clientes relativamente a servicos de investimento
ou Instrumentos financeiros, coloca instrumentos financeiros ou presta
aconselhamento aos clientes ou clientes potenciais relativamente a esses

instrumentos ou servicos financeiros;

Artigo 199.°B
]

1- (Revogads.)

2-  No ambito da prestagio de servicos de investimento, o disposto nas alineas £) e A)
do n.”1e no n.° 5 do artigo 199.°-D, na alinea A) do n.° 1 e nos n.’s 2 e 3 do artigo
199.°-E, no artigo 199.°-F, e nos n.%s 2 a 4 do artigo 199.°-] ¢ também aplicavel as
instituicoes de crédito.

Artigo 199.°-C
-]

a) [l
b) [ ]’
6) [ ]’

d) Nao ¢ aplicavel a parte final da alinea ¢) do n.” 1 do artigo 17.° no que
respeita a identificagido dos vinte maiores acionistas quando nio existam
participagdes qualificadas;

¢) (revogada)

Y, O disposto no artigo 18.° é também aplicavel quando a empresa a constituir seja
filial de uma empresa de investimento, institui¢do de crédito ou empresa de
seguros autorizada noutro pais, ou filial de empresa-mae de empresa de
investimento, instituicdo de crédito ou empresa de seguros nestas
condi¢cbes, ou dominada pelas mesmas pessoas singulares ou coletivas que
dominem uma empresa de investimento, institui¢do de crédito ou empresa
de seguros autorizada noutro pafs;

9 (Anterior alinea f));
h) (Anterior alinea g)).

13
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Artigo 199.°-D

Nos artigos 39.° e 43.°, a referéncia as operagOes constantes da lista constante
do anexo I a Diretiva n.° 2013/36/UE, do Patlamento Europeu e do Conselho,
de 26 de junho, é substituida pela referéncia aos servicos e atividades de
investimento e aos servicos auxiliares constantes das seccoes A e B do anexo I a
Diretiva n.” 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15
de maio de 2014, sendo que os servi¢os auxiliares s6 podem ser prestados
conjuntamente com um servico e ou atividade de investimento;

[---1;

As notificagdes previstas no n.° 1 do artigo 36.° e no n.° 1 do artigo 43.° devem
incluir:

7) Indicagao sobre a inten¢ao da empresa de investimento recorrer a agentes
vinculados no Estado membro de acolhimento, bem como, em caso
afirmativo, a identidade destes e o Estado membro em que estdo
estabelecidos;

i)  Indicagdo, no caso da empresa de investimento nao ter estabelecido
uma sucursal e o agente vinculado estiver estabelecido no Estado
membro de acolhimento, de um programa de atividades que
especifique, designadamente, os servigos e as atividades de
investimento, bem como os servigos auxiliares a oferecer, uma
descrigao sobre a forma como se pretende recorrer ao agente
vinculado e a sua estrutura organizativa, incluindo canais de
comunicagio e a forma como este se insere na estrutura empresarial
da empresa de investimento;

iii) Referéncia ao enderego, no Estado membro de acolhimento, onde
podem ser obtidos documentos, e mengido do nome das pessoas
responsaveis pela gestao dos agentes vinculados.

[---1;

Na sequéncia das comunicagdes a que se referem o n.° 1 do artigo 37.° e o n.°
2 do artigo 43.°, a identidade dos agentes vinculados estabelecidos em
Portugal ou no Estado membro de acolhimento, conforme aplicavel, ¢
comunicada a autoridade de supervisio do Estado membro de
acolhimento.

14
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A competéncia para a transmissao das informagdes a autoridade de supervisio do
Estado membro de acolhimento a que se referem as alineas b), ¢), ¢), £, g) ¢ 5) do
numero anterior ¢ exercida pela Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios.

O recurso a um agente vinculado estabelecido noutro Estado membro da Unido
Europeia é equiparado a sucursal da empresa de investimento ja estabelecida
nesse Estado membro e, caso a empresa de investimento nio tenha
estabelecido uma sucursal, sido aplicaveis as regras previstas para o
estabelecimento de sucursal.

Para efeitos dos numeros anteriores, entende-se como autoridade de supervisao do
Estado membro de acolhimento aquela que, no Estado membro da Unido Europeia
em causa, tiver sido designada como ponto de contacto nos termos do artigo 79.° da
Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014.

[..].
[..].

Artigo 199.°-E

a) [l
b b
J [l

d)  Nos artigos 52.7 e 60.° a referéncia as operagdes constantes da lista constante
do anexo I a Diretiva n.° 2013/36/UE, do Patlamento Europeu e do Conselho,
de 26 de junho, ¢ substituida pela referéncia aos servicos e atividades de
investimento e aos servicos auxiliares constantes das sec¢oes A e B do anexo I a
Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15
de maio de 2014, sendo que os servicos auxiliares s6 podem ser prestados
conjuntamente com um servico ¢ ou atividade de investimento;

¢) (Revogada.);

Y/ (Revogada.);

9 (Revogada.);

h)  As comunicag¢oes previstas no n.° 1 do artigo 49.° e no n.° 1 do artigo 61.° devem
incluir:

7) Indicagao sobre a inten¢ao da empresa de investimento recorrer a agentes
vinculados em Portugal e, em caso afirmativo, a identidade destes e o

Estado membro em que estido estabelecidos;
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#)  Indicagdo, no caso da empresa de investimento nio ter estabelecido
uma sucursal em Portugal e o agente vinculado estiver estabelecido
em Portugal, uma descrigao da forma como pretende recorrer ao
agente vinculado e a sua estrutura organizativa, incluindo canais de
comunicagio e a forma como este se insere na estrutura empresarial

da empresa de investimento.

7) O disposto no artigo 56.°-A ¢ aplicavel apenas as empresas de investimento que
se encontrem autorizadas a prestar os servicos de investimento de negociagao
por conta propria, tomada firme e colocagdo com garantia de um ou mais
instrumentos financeiros, na ace¢ao, respetivamente, das alineas c) e f) do ponto
1.° do artigo 199.°-A.

O recurso a um agente vinculado estabelecido em Portugal é equiparado a sucursal
da empresa de investimento ja estabelecida em Portugal e, caso a empresa de
investimento ja tenha estabelecido uma sucursal, sdo aplicaveis as regras
previstas para o estabelecimento de sucursal.

Para efeitos do presente artigo, entende-se como autoridade de supervisao do Estado
membro de origem aquela que, no Estado membro da Unido Europeia em causa, tenha
sido designada como ponto de contacto nos termos do artigo 79.° da Diretiva n.°
2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

A Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios publica a identidade dos
agentes vinculados da empresa de investimento estabelecidos no Estado
membro de origem que prestem servigos ou atividades de investimento em
Portugal.

A Comissio do Mercado de Valores Mobiliarios comunica ao Banco de
Portugal os atos praticados ao abrigo do presente artigo.

Artigo 199.°-1

O disposto nos artigos 35.°-A, 42.°-A, 43.°-A, 102.° a 111.°, 116.°-AA e 116.°-AB ¢
também aplicavel as empresas de investimento, as sociedades gestoras de fundos de
investimento mobiliario, as sociedades gestoras de fundos de investimento
imobilidrio e a tomada de participagdes nestas mesmas entidades.

..

As empresas de investimento referidas nas alineas 2) a ¢) do n.” 1 do artigo 4.°-
A com sede em Portugal podem prestar servigos de consultoria relativamente a
depositos estruturados, aplicando-se, com as necessarias adaptagdes, o
disposto nos artigos 73.° a 77.°-D, 86.°-A, 89.°, 89.°-A, 90.°-A, 90.°-B e nos n.’s 3
a 7 do artigo 115.°-A.
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(Anterior n.” 3.)
(Anterior n.”4.)
(Anterior n.” 5.)
(Anterior n. 6.)

Artigo 207.°

Injungdes e cumprimento do dever violado

.

O Banco de Portugal pode sujeitar o infrator a injungiao de cumprir o dever em
causa, de cessar a conduta ilicita e de evitar as suas consequéncias.

Se as injungdes referidas no nimero anterior nio forem cumpridas no prazo
fixado pelo Banco de Portugal, o infrator incorre na sangao prevista para as
infragdes especialmente graves.

Artigo 211.°

a) [.-];

b) O exercicio, pelas institui¢oes de crédito ou pelas sociedades financeiras, de
atividades nao incluidas no seu objeto legal, a realizagdo de operagdes nio
autorizadas ou que lhes estejam especialmente vedadas, bem como o nio
cumprimento das condigées de autorizagio;

——————

e

7) As infragdes as normas sobre conflitos de interesses constantes dos artigos
85.° a 86.°-A;
/2 CP B
/2 B
m)[.];
no Ll
2 ERN
Y2 EEN
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[---1;
[
[---1;
[---1;
[---;
[---1;
[---1;
[---1;
[---1;
[---1;
[---1;
[---1;

A omissao de comunica¢oes devidas as autoridades competentes em matéria de
aquisic¢do, alienacao e detencao de participagoes qualificadas previstas no artigo

102.°, no n.” 3 do artigo 104.° e nos artigos 107.° e 108.°,;

[
[---1;
[
[---1;
[---1;

A omissao de implementacdao de sistemas de governo e de mecanismos de

governagio, em violagao do artigo 14.%

[
[
[---1;
[
[---1;
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00) [...];

pp) O incumprimento dos deveres a observar no 4mbito da organizagio

interna constantes dos artigos 89.° e 89.°-A;

gq) O incumprimento dos deveres a observar na criagdo e comercializagdo de

produtos e servigos constantes dos artigos 90.° e 90.°-A.

Artigo 227.°-B
[.]
1-[..].
2- [..]

3 - O Banco de Portugal pode divulgar em regime de anonimato, diferir a
divulgagio ou nio divulgar caso:

a) Se demonstre, na sequéncia de uma avaliagdo prévia obrigatoria, que a
divulgacdo da identidade da pessoa singular ou coletiva condenada ¢
desproporcional face a gravidade da infragdo em causa;

b) A divulgagio possa por em causa a estabilidade dos mercados financeiros
ou comprometa uma investigagio em curso;

¢) A divulgagdo possa, tanto quanto seja possivel determinar, causar danos
concretos ao agente manifestamente desproporcionais face a gravidade
da infragdo em causa.

4 - Caso se preveja que as circunstancias previstas no nimero anterior podem cessar
num perfodo razoavel, a divulgagio da identidade da pessoa singular ou coletiva
condenada pode ser adiada durante esse perfodo.

5- As informagdes divulgadas nos termos dos numeros anteriores mantém-se
disponiveis no sitio da Internet do Banco de Portugal durante cinco anos contados, a
partir da data que a decisao se torne definitiva ou transite em julgado, salvo se tiver
sido aplicada uma sangdo acessdria com duragao superior, caso em que a
informagao se mantém até ao termo do cumprimento da sangao, nio podendo
ser indexadas a motores de pesquisa da Inzernet.

6- [...]-
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Artigo 227.°-C

1 - [Anterior corpo do artigo].

2 - Para efeitos do cumprimento da obrigagdo de comunicagio a Autoridade

Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, o Banco de Portugal
comunica a CMVM as sangdes que aplicar e que se encontrem abrangidas
pela referida obrigagdo de comunicagao, bem como a situagao e o resultado
dos recursos das decisdes que as apliquem.

Artigo 4.°

Aditamento ao Regime Geral das Institui¢ées de Crédito e Sociedades Financeiras

Os artigos 19.°-A, 86.°-A, 89.°-A, 90.°-A, 90.°-B, 199.>-FA, 199.°-FB, 199.°-FC, 199.°-FD e

199.°-IA sao aditados ao Regime Geral das Institui¢des de Crédito e Sociedades Financeiras,

aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, com a seguinte reda¢ao:

Artigo 19.°-A

Cumprimento continuo das condi¢oes de autorizagio

As instituigdes de crédito com sede em Portugal devem satisfazer de forma
continua as condigdes de autorizagdo para a respetiva constitui¢ao
estabelecidas no presente titulo.

As institui¢oes de crédito referidas no namero anterior devem notificar
imediatamente o Banco de Portugal sobre quaisquer alteragées materiais as
condi¢des de autorizagao referidas no n.° 1.

Artigo 86.-A

Mecanismos organizacionais e administrativos

As instituigdes de crédito devem dispor de mecanismos organizacionais e
administrativos adequados a natureza, escala e complexidade da sua atividade
que possibilitem, de forma eficaz, a identificacdo de possiveis conflitos de
interesses, a adogao de medidas adequadas a evitar ou a reduzir ao minimo o
risco da sua ocorréncia e a adocdo de medidas razoaveis destinadas a evitar
que, verificada uma situagiao de conflito de interesses, os interesses dos seus
clientes sejam prejudicados.

Caso verifiquem, com um grau de certeza razoavel, que os mecanismos
organizacionais e administrativos adotados sdo insuficientes para evitar riscos
de prejuizo para os interesses do cliente, as instituigées de crédito devem, em
momento prévio ao da aquisi¢ao de produtos ou servigos por parte do cliente,
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prestar-lhe informagao clara e precisa sobre a origem e a natureza dos conflitos
de interesses em causa e, bem assim, sobre as medidas adotadas para mitigar
os riscos identificados.

A informagdo a prestar nos termos do numero anterior deve ser transmitida
através de documento em papel ou noutro suporte duradouro e deve ser
suficientemente detalhada para permitir, tendo em conta a natureza do cliente,
que este tome uma decisiao informada.

Os mecanismos organizacionais e administrativos a implementar pelas
institui¢gdes de crédito nos termos previstos nos nameros anteriores devem
possibilitar a identificagdo, a prevengio ou a mitigagao de situagdes de conflito
entre os interesses dos clientes e os das institui¢es de crédito, incluindo os dos
titulares dos seus oOrgdos sociais, colaboradores, pessoas que lhes prestem
servigos a titulo permanente ou ocasional e quaisquer sociedades que com elas
estejam em relagdao de dominio ou de grupo, ou entre os interesses de diferentes
clientes que surjam ou possam surgir, designadamente os que decorram ou
possam decorrer da aceitagio de incentivos de terceiros, da propria
remuneragio da instituigao de crédito e demais estruturas de incentivos.

Artigo 89.°-A

Remuneragao e avaliagao do pessoal

As instituigdes de crédito devem definir uma politica de remuneragio e de
avaliagdo especifica para as pessoas singulares que tém contacto direto com
clientes bancarios no ambito da comercializagdo de depositos e produtos de
crédito e, bem assim, das pessoas singulares que, direta ou indiretamente, estio
envolvidas na gestido ou supervisao daquelas pessoas.

A politica de remuneragdo e de avaliagdo das pessoas referidas no nimero
anterior ndo pode prejudicar a sua capacidade para atuar no interesse dos
clientes, devendo, em particular, assegurar que as medidas relativas a
remuneragio, objetivos de vendas ou de outro tipo ndo sdo suscetiveis de
incentivar as pessoas em causa a privilegiar os seus proprios interesses ou os
interesses das institui¢des de crédito em detrimento dos interesses dos clientes.

Sem prejuizo da observincia das disposiges vigentes em matéria laboral, a
politica de remuneragio das institui¢des de crédito que pretendam estabelecer
uma componente variavel para a remuneragao das pessoas singulares
mencionadas no n.” 1 deve, em especial:

a) Garantir que a relagdo entre as componentes fixa e variavel da
remuneragao ¢ devidamente equilibrada e tem em conta os direitos e
interesses dos clientes;

b)  Condicionar a atribui¢do da componente variavel da remuneragdo do
cumprimento cumulativo, por parte das pessoas em causa, de requisitos
quantitativos e qualitativos; e
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¢) Prever a possibilidade de a componente variavel de remuneragao nao ser
atribuida quando tal seja apropriado.

As institui¢des de crédito avaliam, com periodicidade minima anual, a politica
de remuneragio, adotando, sempre que necessario, as medidas que se mostrem
adequadas a assegurar que a mesma tem em devida consideragio os direitos e
interesses dos clientes e ndao cria incentivos para que os interesses dos clientes
sejam prejudicados.

Para efeitos do presente artigo, o conceito de remuneragao engloba todos os
beneficios e incentivos monetarios, nio monetarios, fixos e variaveis que
possam ser atribuidos as pessoas singulares referidas no n.° 1.

O Banco de Portugal pode, através de aviso, estabelecer as regras que se
mostrem necessarias a execug¢ao do presente artigo.

Artigo 90.°-A

Obrigagdes das instituigdes de crédito na comercializagao de depositos e produtos

de crédito

As institui¢oes de crédito devem estabelecer e aplicar procedimentos especificos
para a governagao e monitorizagio de depositos e produtos de crédito, aplicaveis
a comercializagao desses produtos, independentemente de terem sido criados e
desenvolvidos por si ou por outra instituigdo de crédito, de modo a garantir que
os interesses, objetivos e carateristicas dos clientes destinatarios dos mesmos
sdo tidos em conta, a prevenir situagdes potencialmente prejudiciais para os
clientes e a minimizar o risco de conflitos de interesses.

Os procedimentos de governagio e monitorizagio referidos no nimero anterior
devem ser adequados e proporcionais a natureza, escala e complexidade da
fungao das institui¢des de crédito no contexto da comercializagdo dos produtos
em causa, estando as institui¢gdes de crédito obrigadas a promover a revisao e
atualizagio periodica desses procedimentos, a fim de assegurar que continuam
a ser adequados a sua finalidade.

Nas situagdes em que varias instituigoes de crédito colaborem em conjunto na
comercializagdo de depdsitos ou de produtos de crédito, a responsabilidade pelo
cumprimento das obrigagdes previstas no presente artigo cabe a instituigao de
crédito que estabelece a relagio direta com o cliente.

As medidas adotadas pelas instituicbes de crédito no contexto da
comercializagdo dos produtos referidos no n.° 1 devem estar devidamente
documentadas e registadas, para efeitos de auditoria, estando as institui¢ées de
crédito obrigadas a proceder a sua disponibilizagao ao Banco de Portugal, ou as
instituigdes de crédito que criaram, desenvolveram, conceberam, combinaram
ou alteraram significativamente os produtos ou servigos em causa, sempre que
estes o solicitem.
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Artigo 90.°-B

Intervengio do Banco de Portugal em matéria de procedimentos de monitorizagao

e governagio de depositos e produtos de crédito

1- Sem prejuizo do recurso a outros instrumentos de supervisio, o Banco de

Portugal pode, em especial, ordenar a suspensio da comercializagio de

depositos e de produtos de crédito sempre que as instituicdes de crédito nido

tenham desenvolvido ou aplicado um processo de aprovagio efetiva do produto

em causa ou nao tenham, de outra forma, logrado cumprir o disposto nos artigos
90.° e 90.°-A.

2 - O Banco de Portugal estabelece, por aviso, os elementos que devem constar dos

procedimentos de governagdo e monitorizagao dos produtos referidos no n.° 1,

bem como outras normas que se mostrem necessarias a execugiao do disposto
nos artigos 90.° e 90.°-A.

Artigo 199.°-FA

Sucursais de empresas de investimento com sede em paises terceiros

O estabelecimento em Portugal de sucursal de uma empresa de investimento com

sede em pais terceiro, que pretenda prestar servicos de investimento ou exercer

atividades de investimento, em conjunto com ou sem a oferta de servigos auxiliares

a investidores profissionais ou niao profissionais na aceg¢io do Cédigo dos Valores

Mobiliarios, esta sujeito a verificagdo das seguintes condiges:

a)

b)

d

A prestagio de servigos para os quais a empresa de investimento com sede
em pais terceiro solicita autorizagdo esta sujeita a autorizagido e
supervisio no pais terceiro em que a empresa esta estabelecida e a
empresa requerente esta devidamente autorizada, prestando a autoridade
competente devida consideragdo a qualquer recomendaciao do Grupo de
Acio Financeira no 4mbito da prevengao do branqueamento de capitais
e da luta contra o financiamento do terrorismo;

A existéncia de acordos de cooperagiao, que incluem disposigées que
regem a troca de informagdes a fim de preservar a integridade do mercado
e proteger os investidores, entre o Banco de Portugal, a Comissido do
Mercado de Valores Mobiliarios e as autoridades de supervisiao
competentes do pais terceiro em que a empresa esta estabelecida;

A designagdao dos responsaveis pela gestio da sucursal, devendo ser
cumprido o disposto nos artigos 115.°-A e 115.°-B, bem como verificados
os requisitos de idoneidade, qualificagao profissional, independéncia e
disponibilidade, previstos nos artigos 30.° a 33.°;

O pais terceiro em que a empresa de investimento esta sediada assinou
um acordo com Portugal, que respeita inteiramente as normas definidas
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no artigo 26.° do Modelo de Convengao Fiscal sobre o Rendimento e o
Patriménio da OCDE e garante um intercimbio efetivo de informagdes
em matéria fiscal, incluindo, se for caso disso, acordos fiscais
multilaterais;

e) A existéncia de capital inicial suficiente a disposi¢do da sucursal, nos
termos do artigo 59.°%

f) A empresa pertence a um sistema de indemnizagido dos investidores
autorizado ou reconhecido em conformidade com a Diretiva 97/9/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 3 de margo de 1997.

Artigo 199.°-FB

Autorizagao

O estabelecimento em Portugal de sucursal de empresa de investimento com
sede em pais terceiro depende de autorizagio do Banco de Portugal.

Ao estabelecimento em Portugal de sucursal de uma empresa de investimento
com sede em pais terceiro aplica-se o disposto nos artigos 21.°, no n.° 3 do artigo
49.°, nos artigos 54.° e 55.%, no n.® 2 do artigo 57.°, no n.” 2 do artigo 58.° e no
artigo 59.°.

Sem prejuizo do disposto no artigo anterior, a autorizagdo para o
estabelecimento em Portugal de sucursal de empresa de investimento com sede
em pais terceiro pode ser recusada nos casos referidos nas alineas 2), b) e ¢) do
n.° 1 do artigo 20.°.

Uma empresa de investimento com sede em pais terceiro que pretenda obter a
autorizagdo para a prestacdo de quaisquer servigos de investimento ou para o
exercicio de atividades de investimento, em conjunto com ou sem a oferta de
servigos auxiliares, através de uma sucursal em Portugal, deve transmitir ao
Banco de Portugal, sem prejuizo dos elementos referidos pelo n.” 2 do artigo
58.°, as seguintes informagoes:

a) A designagao da autoridade responsavel pela sua supervisio no pais
terceiro em causa, e caso exista mais de uma autoridade responsavel pela
supervisio, devem ser prestadas informagdes pormenorizadas sobre os
respetivos dominios de competéncia;

b) Todas as informagdes relevantes sobre a empresa de investimento, em
particular no que respeita ao nome, a forma juridica, a sede estatutaria,
aos membros do 6rgio de administragio e aos acionistas relevantes;

c) Um programa de atividades que especifique os servigos e atividades de
investimento, bem como os servigos auxiliares, a prestar e a exercer € a
estrutura organizativa da sucursal, incluindo uma descrigao de qualquer
externalizagio a terceiros de fungdes operacionais essenciais;
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d) O nome das pessoas responsaveis pela gestio da sucursal e os
documentos relevantes que demonstram o cumprimento dos artigos 115.°-
A e 115.°-B, bem como os requisitos de idoneidade, qualificagdo
profissional, independéncia e disponibilidade, nos termos dos artigos 30.°
a 33.°.

O Banco de Portugal informa a empresa de investimento com sede em pais
terceiro, no prazo de seis meses a contar da apresentacio do pedido
devidamente instruido, da recusa ou concessio da autorizagao.

O Banco de Portugal, antes da comunicagdo prevista no numero anterior,
solicita parecer a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, devendo esta
entidade pronunciar-se no prazo de um més.

Artigo 199.°-FC

Revogacgio da autorizagio

Sao aplicaveis a revogagao da autorizagdo de sucursal de uma empresa de
investimento com sede em pais terceiro os artigos 22.° e 23.° do presente Regime
Geral.

Constitui igualmente fundamento de revogagdo da autorizagdo o
incumprimento, de forma grave e reiterada, das disposi¢des que regem o
funcionamento das empresas de investimento.

Quando a revogagao da autorizagio tiver por fundamento o incumprimento de
disposi¢des por cuja observincia caiba a Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios zelar, o Banco de Portugal solicita parecer a esta autoridade de
supervisio, a qual se deve pronunciar no prazo de 15 dias.

Artigo 199.°-FD

Prestagao de servigos por exclusiva iniciativa do cliente

O requisito de autorizagio previsto no artigo 199.°-FB nao ¢ aplicavel nos casos
em que um cliente que seja investidor profissional ou nio profissional na acegao
do Coédigo dos Valores Mobiliarios, estabelecido ou situado em Portugal, dé
inicio, exclusivamente por iniciativa propria, a prestagado de um servigo de
investimento ou o exercicio de uma atividade de investimento por uma empresa
de investimento com sede em pais terceiro.

O requisito de autorizagao previsto no artigo 199.°-FB nio ¢ aplicavel a prestagao
de um servico de investimento ou ao exercicio de uma atividade de investimento
por uma empresa de investimento com sede em pais terceiro ao referido cliente,
nem a relagdo especifica que diz respeito a prestacdo desse servico ou ao
exercicio dessa atividade.
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3- A prestagdo de um servigo de investimento ou o exercicio de uma atividade de

investimento ao abrigo do disposto no presente artigo nio autoriza a empresa
de investimento com sede em pais terceiro a negociar no mercado com o referido
cliente novas categorias de produtos ou servigos de investimento de outro modo
que nio seja através do estabelecimento de uma sucursal.

Artigo 199.°-IA
Prestagao de servigos de investimento na Unido Europeia por institui¢cdes de

crédito através de agente vinculado

1- O estabelecimento de agentes vinculados e a prestagdo de servigos de
investimento através de agentes vinculados em outros Estados membros da
Unido Europeia por institui¢des de crédito com sede em Portugal rege-se, com
as necessarias adaptagdes, pelo disposto no artigo 199.°-D.

2- O estabelecimento de agentes vinculados e a prestagio de servigos de
investimento através de agentes vinculados em Portugal por institui¢des de
crédito com sede em outros Estados membros da Unido Europeia rege-se, com
as necessarias adaptagdes, pelo disposto no artigo 199.°-E, devendo a Comissio
do Mercado de Valores Mobiliarios informar o Banco de Portugal das
comunicagdes previstas no n.” 2 do artigo 50.°, no artigo 51.° e no n.” 1 do artigo
61.°.

Artigo 5.°
Alteragio ao Decreto-Lei n.° 357-B /2007, de 31 de outubro
Os artigos 1.°,2.2,6.°,9.° ¢ 12.°-A do Decteto-Lei n.° 357-B /2007, de 31 de outubro, alterado
pelo Decteto-Lei n.° 52/2010, de 26 de maio, e pelo Dectreto-Lei n.° 157/2014, de 24 de

outubro, passam a ter a seguinte redacao:

«Artigo 1.°

- [.].

2- As sociedades de consultoria para investimento podem prestar de forma
acessoOria os servigos auxiliares previstos na alinea d) do artigo 291.° do Cédigo
dos Valores Mobiliarios, bem como prestar servicos de consultoria
relativamente a depoésitos estruturados.

3- O presente decreto-lei transpoe parcialmente para a ordem juridica interna a Diretiva
2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014,
relativa a mercados de instrumentos financeiros, que altera a Diretiva
2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE.
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Artigo 2.°

- [...]

2- [

3- A prestagao de servigos de consultoria relativamente a depdsitos estruturados
pelas sociedades de consultoria para investimento esta sujeita a supervisao do
Banco de Portugal, regendo-se pelo disposto no Regime Geral das Institui¢des
de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.® 298/92, de
31 de dezembro, e pelo disposto em legislagao especifica.

4 - Em tudo que nio venha previsto no presente decreto-lei e nas normas legais e
regulamentares que regem a prestagao de servigos de consultoria relativamente
a depdsitos estruturados, aplica-se subsidiariamente o Coédigo dos Valores
Mobiliarios.

Artigo 6.°

1—1...]

2-A apreciagdo, pela CMVM, dos requisitos de idoneidade, qualificagdo profissional e

disponibilidade sio aplicaveis, com as devidas adaptag¢oes, os artigos 30.°-D, 31.° e n.s 1,

2 e 11 do artigo 33.° do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras,

aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro.

4—1..]
Artigo 9.°
[...]
1— [.].
2— [..):
[
b) [..];
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g) Indicagio sobre se pretende prestar consultoria relativamente a depositos

estruturados, de modo independente ou nao;

Artigo 12.° -A
[...]

3 — A CMVM pode determinar a inibi¢do do exercicio dos direitos de voto inerentes
a participagdo em causa com fundamento em factos relevantes de que tome
conhecimento apds a constitui¢io ou aumento de participagdo qualificada e que
criem o receio fundado de que a influéncia exercida pelo detentor de participagao

qualificada pode prejudicar a gestdo si e prudente da sociedade participada.»

Artigo 6.°
Alteragdo ao Decreto-Lei n.° 262/2001, de 28 de setembro
Os artigos 2.° e 3.° do Decreto-Lei n.° 262/2001, de 28 de setembro, ¢ alterado pelo Decteto-
Lei n.° 357-A/2007, de 31 de outubro, passam a ter a seguinte redacio:
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«Artigo 2.°

[..].

O objeto das sociedades corretoras compreende ainda os servicos e atividades
indicados nas alineas a) e ¢) do artigo 291.° do Cdédigo dos Valores Mobiliarios, a
prestacao de servigos de consultoria relativamente a depodsitos estruturados,
bem como quaisquer outros cujo exercicio lhes seja permitido por portaria do Ministro
responsavel pela area das finangas, ouvidos o Banco de Portugal e a Comissao do
Mercado de Valores Mobiliarios.

Artigo 3.°

[..].

Incluem-se ainda no objeto das sociedades financeiras de corretagem os servigos e
atividades indicados no artigo 291.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, a prestagao
de servigos de consultoria relativamente a depositos estruturados, bem como
quaisquer outros cujo exercicio lhes seja permitido por portaria do Ministro
responsavel pela area das financgas, ouvidos o Banco de Portugal e a Comissao do
Mercado de Valores Mobiliarios.»

Artigo 7.°
Alterag@o ao Decreto-Lei n.° 163/94, de 4 de junho

O artigo 1.° do Decreto-Lei n.° 163/94, de 4 de junho, alterado pelo Decreto-Lei n.° 17/97,

de 21

de janeiro, e pelo Decreto-Lei n.° 99/98, de 21 de abril, passa a ter a seguinte redagao:

«Artigo 1.°

Para além da atividade referida no nimero anterior as sociedades gestoras poderao
ainda prestar servigos de consultoria em matéria de investimentos, bem como
relativamente a depositos estruturados.
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Artigo 8.°
Alteragido ao Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo
O artigo 68.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo, aprovado pela

Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro, passa a ter a seguinte redacio:

«Artigo 68.°
[...]

- [..]
2- [..]

N BN E

b b

J Lk

d) Prestagio de servicos de consultoria relativamente a depdsitos

estruturados.

3- [...]
4-  [..]
5- A sociedade gestora de fundos de investimento mobilidrio s6 pode ser

autorizada a exercer a atividade referida na alinea d) do n.” 2 a titulo acessério
se estiver autorizada para o exercicio da atividade referida na alinea b) do n.” 2.

6 - [antetiorn.®5].»
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Artigo 9.°

Alteragiao ao Codigo dos Valores Mobiliarios

Os artigos 2.° 3.°,12.°-A, 30.%, 33.°, 35.°, 111.%, 198.°, 200.°, 201.°, 202.°, 203.%, 204.°, 205.°,
206.°,207.°,208.°,209.2,210.°,211.°,212.°, 213.2, 214.°, 215.°, 216.°, 224.°, 225.°, 227.°, 252.°,
258.°,273.°, 274.°, 278.°, 279.°, 281.°, 287.°, 289.°, 290.°, 291.°, 293.°, 294.%, 294.°-A, 294.°-B,
294.°-C, 294.°D, 295.°, 301.°, 304.°-C, 305.°, 305.°-A, 305.°-B, 305.°-C, 305.>-D, 305.°-E,
306.%, 306.°-A, 306.°-B, 306.°-C, 307.°, 307.°-B, 308.2, 309.%, 309.°-A, 309.°-B, 309.°-C, 309.°-
D, 309.°-E, 309.°-F, 309.°-G, 312.°, 312.-A, 313.°, 314.°, 314.°-A, 314.°-D, 315.°, 316.°, 317.°,
317.°-B,317.°D, 321.°, 323.°, 323.°2, 327.°, 328.°, 329.°, 330.°, 334.%, 352.%, 355.%, 356.°, 359.,
361.°, 3632, 369.°, 372.°, 375.2, 377.°, 377.°-A, 377.°-B, 388.%, 389.°, 394.°, 395.°, 396.°, 397.°,

400.° do Cédigos dos Valores Mobiliarios, passam a ter a seguinte redacao:

«Artigo 2.°
[...]

1—1[...]

D [

b) [...];

O L...;

d) [-];

o [...]

1) Valores mobiliarios, divisas, taxas de juro ou de rendibilidades, licengas de
emissio ou relativos a outros instrumentos derivados, indices financeiros ou

indicadores financeiros, com liquidacio fisica ou financeira;

i) Mercadorias, variaveis climaticas, tarifas de fretes, taxas de inflacdo ou
quaisquer outras estatisticas econémicas oficiais, com liquidagao financeira

ainda que por op¢ao de uma das partes;

iif) Mercadorias, que possam ser objeto de liquidagao fisica, desde que
sejam transacionados em mercado regulamentado ou em sistemas de

negociacio multilateral ou organizada, com exceg¢ao dos produtos
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energéticos grossistas negociados em sistema de negociagido
organizada que s6 possam ser liquidados mediante entrega fisica,
conforme definido em regulamentagio e atos delegados da Diretiva
2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de
2014, ou, nio se destinando a finalidade comercial, tenham caractetisticas
analogas as de outros instrumentos financeiros derivados nos termos da

referida regulamentagio e atos delegados ;

f) Quaisquer outros contratos derivados, nomeadamente os relativos a qualquer dos
elementos indicados em regulamentagao e atos delegados da Diretiva
2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014,
desde que tenham caracteristicas analogas as de outros instrumentos financeiros

derivados nos termos definidos na referida regulamentagao e atos delegados;

g) Licengas de emissio, nos termos e para os efeitos do Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento e do Conselho, de 16 de abril de 2014, do
Regulamento (UE) n.® 1031/2010, da Comissio de 12 de novembro de 2010 e
da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014.

h) [anterior al. g)];
1) [anterior al. b)).

2 — As referéncias feitas no presente Codigo a instrumentos financeiros devem ser entendidas

de modo a abranger os instrumentos mencionados nas alineas a) a g) do nimero anterior.

3-1[...]

4 — A proibigao de manipulagdo de mercado e as disposi¢des dos Titulos VII e VIII
aplicam-se igualmente aos indices de referéncia e aos contratos de mercadorias a
vista, nos termos previstos no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento

Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, relativo ao abuso de mercado.
5 — |anterior n.” 4].
6 — (revogado.)

7—1...]-
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Artigo 3.°

a) As ordens dirigidas a membros ou participantes de mercados regulamentados ou
de sistemas de negocia¢do multilateral ou organizada registados na Comissao de
Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) e as operagdes realizadas nesses mercados

ou sistemas;

Artigo 12.°-A
[...]

1—[...]

2 — A apreciacdo de idoneidade dos analistas financeiros ¢ efetuada nos termos do
disposto no n.” 3 do artigo 301.° e respetiva regulamentagdo, com as devidas
adaptagdes, sendo o registo concedido aqueles que demonstrarem também possuir

qualificacdo e aptiddo profissional adequadas.

3 — A CMVM pode regulamentar, nomeadamente, os requisitos em matéria de
qualificagdo e aptiddo profissional dos analistas financeiros, incluindo os
procedimentos e critérios a observar para os avaliar e as qualificagcdes ou

caracteristicas que devem possuir as qualificagées adequadas.

33



Conselho Nacional

®

de Supervisores Financeiros

Artigo 30.°

Investidores profissionais

1 — Sem prejuizo do disposto nos artigos 317.° e 317.°-A, consideram-se investidores

profissionais as seguintes entidades:

o) [-.-];
O L..1:

1) Governos de ambito nacional e regional, bancos centrais e organismos publicos a
nivel nacional ou regional que administram a divida publica, institui¢Ges
supranacionais ou internacionais, designadamente o Banco Central Europeu, o
Banco Europeu de Investimento, o Fundo Monetario Internacional e o Banco

Mundial;

/) Pessoas que prestem servigos de investimento, ou exergam atividades de
investimento, que consistam, exclusivamente, na negociagao por conta
propria nos mercados a prazo ou a contado, neste caso com a unica finalidade
de cobrir posicdes nos mercados de derivados, ou na negociagio ou
participagao na formagao de pregos por conta de outros membros dos
referidos mercados, e que sejam garantidas por um membro compensador
que atue nos mesmos, quando a responsabilidade pela execugdao dos

contratos celebrados for assumida por um desses membros;

R)[.--];

2 — (Revogado.)
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3 — (Revogado.)

Artigo 33.°
[...]

1 — A CMVM organiza um servico destinado a mediagao voluntaria de conflitos entre
investidores nao profissionais, por uma parte, e intermediarios financeiros, consultores para
investimento, entidades gestoras de mercados regulamentados ou de sistemas de negociagao

multilateral ou organizada ou emitentes, por outra.

Artigo 35.°
[...]

1 — As entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociagao
multilateral ou organizada, de sistemas de liquidacdo e de camara de compensagio e as

contrapartes centrais podem constituir ou promover a constitui¢ao de fundos de garantia.

2 — Os fundos de garantia visam ressarcir os investidores nao profissionais pelos danos
sofridos em consequéncia da atuagao de qualquer intermediario financeiro membro do
mercado ou sistema, ou autorizado a receber e transmitir ordens para execugao, e dos

participantes naqueles sistemas.
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Artigo 111.°
[.]
1-1[..]
@) [..;
b) [...];
O L.;

d) As ofertas em mercado regulamentado ou sistemas de negocia¢ao multilateral ou
organizada registados na CMVM que sejam apresentadas exclusivamente através
dos meios de comunicagao proprios desse mercado ou sistema e que niao sejam
precedidas ou acompanhadas de prospecio ou de recolha de inten¢bes de

investimento junto de destinatarios indeterminados ou de promogao publicitaria;

O [..];
D]
& [-1;
) [...J;
D [;
-l
DL-Js
m) [...];
) [...]

2-[..]

3]

4 — (Revogado.)

Artigo 198.°
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a) [...];

b) [...1;

c) Sistemas de negociagao organizada;
d) [anterior al. c)).

2 - Qualquer sistema multilateral de negociagao de instrumentos financeiros deve ser
autorizado como mercado regulamentado, sistema de negociagao multilateral ou

sistema de negociagdo organizada.

3 — Os intermediarios financeiros que, de forma organizada, frequente, sistematica e
de modo substancial, negoceiem por conta prépria ao executarem ordens de clientes
fora de um mercado regulamentado, de um sistema de negociagio multilateral ou de
um sistema de negociagdo organizada, operam de acordo com o Titulo III do
Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de

maio de 2014 e respetiva regulamentagio e atos delegados.

4 — Sem prejuizo dos artigos 23.° e 28.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, as transagdes de
instrumentos financeiros referidas nos n.°s 2 e 3 que nio sejam concluidas em
sistemas multilaterais ou através de internalizadores sistematicos cumprem o
disposto no Titulo III do referido regulamento e respetiva regulamentagdo e atos

delegados.

5 — Considera-se sistema multilateral qualquer sistema ou dispositivo através do qual
podem interagir multiplos interesses de negociagio de compra e venda de

instrumentos financeiros manifestados por terceiros.

6 — As referéncias feitas no presente Cédigo e legislagio complementar a plataformas
de negociagio abrangem os mercados regulamentados, os sistemas de negociagio

multilateral e os sistemas de negociagio organizada.

Artigo 200.°

Sistemas de negociagao multilateral

1 — Séo sistemas de negociacao multilateral os sistemas que tém essa qualidade e possibilitam

o encontro de interesses relativos a instrumentos financeiros no sistema e de acordo com
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regras ndo discricionarias com vista a celebracao de contratos sobre tais instrumentos,

bem como os sistemas referidos no n.” 2 do artigo 23.° do Regulamento (UE) n.°

600/2014, de 15 de maio de 2014, do Parlamento Europeu e do Conselho.

2 — Os sistemas de negociacao multilateral obedecem aos requisitos fixados na secgao I do

capitulo II do presente titulo, e nos artigos 222.°-A e 223.°-A.

3—-1[...]
4 — As entidades gestoras de um sistema de negociagdo multilateral fornecem a

CMVM, nos termos definidos em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.°

2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014:

a) Uma descrigao pormenorizada do funcionamento do sistema, incluindo
quaisquer relagdes com ou participagdo de um mercado regulamentado,
sistema de negociagdo multilateral, sistema de negociagdo organizada ou

internalizador sistematico gerido pela mesma entidade;
b) Uma lista dos seus membros ou participantes.

5 - A CMVM transmiti-te a pedido da Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios

e dos Mercados as informagdes referidas no n.” 4.

6 — Um sistema de negociagao multilateral deve ter, pelo menos, trés participantes
com atividade relevante e cada participante deve poder interagir com todos os outros

participantes na formagao de pregos.

7 — E proibida a execugiao de ordens de clientes da entidade gestora do sistema de
negociagdo multilateral contra a sua carteira prépria, incluindo a execugido de

transagdes simultineas por conta propria (matched ptincipal trading).

Artigo 201.°
[...]

1 — E internalizacio sistematica a negocia¢ao, por intermediario financeiro, de instrumentos
financeiros por conta prépria em execugdo de ordens de clientes fora de mercado
regulamentado, de sistemas de negociagao multilateral ou organizada, de modo organizado,

frequente, sistematico e de modo substancial, sem operar um sistema multilateral.
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do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, os limites aplicaveis
e prazos de avaliagio relevantes para efeitos de determinar quando um intermediario

financeiro:

a) Negoceia de modo frequente e sistematico, calculado com base no niimero
de transagdes executadas no mercado de balcio num instrumento financeiro

quando negoceie por conta prépria em execugiao de ordens de clientes; e
b) Negoceia de modo substancial, com base:

i) No volume de negociagio correspondente a transagdes executadas
no mercado de balcido pelo intermediario financeiro relativamente ao
total da sua carteira de negociagdo num instrumento financeiro

especifico; e

ii) No volume de negociagio correspondente a transagdes executadas
no mercado de balcdo pelo intermediario financeiro relativamente ao

total das transagdes na Unido Europeia nesse instrumento financeiro.

3 — O intermediario financeiro que atinja ou ultrapasse os limites referidos no namero
anterior é qualificado como internalizador sistematico, devendo de imediato
comunicar esse facto a CMVM, incluindo os instrumentos relativamente aos quais

exerce a atividade de internalizacdo sistematica.

4 — No caso de um intermediario financeiro ndo atinja ou ultrapasse os limites
referidos no n.° 2, pode atuar como internalizador sistematico relativamente a
determinados instrumentos financeiros, devendo para esse efeito comunicar

previamente 2 CMVM esse facto.

5—A CMVM publica no seu sitio na Internet uma lista dos intermediarios financeiros

registados na CMVM que atuem como internalizadores sistematicos.

Artigo 202.°
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estdo sujeitos a registo na CMVM, bem assim como as regras aos mesmos subjacentes.

2 — O registo efetuado nos termos do nimero anterior ¢ comunicado a Autoridade

Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados.

3 — Para efeitos do registo de sistema de negociagdo organizada sio entregues a
CMVM os seguintes elementos, sem prejuizo do disposto em legislagio ou

regulamentagdao complementar:

a) Informagio quanto aos fundamentos pelos quais o sistema nio constitui e
niao pode operar como um mercado regulamentado, um sistemas de

negociagio multilateral ou internalizagdo sistematica;

b) Uma descricdo detalhada do modo como sera exercida a discricionariedade
na execugio de ordens, em especial quando pode ser retirada uma ordem
introduzida no sistema e quando e de que modo sera efetuado o encontro das

ordens de um ou mais participantes;

c) Informagao sobre a utilizagdo de transagdes simultidneas por conta propria

(matched principal trading), quando aplicavel.

Artigo 203.°
[...]

1 — Os mercados regulamentados e os sistemas de negociacao multilateral ou organizada
sao geridos por entidade gestora que preencha os requisitos fixados em lei especial e, no que
respeita apenas a sistemas de negociacio multilateral ou organizada, também por

intermediario financeiro, de acordo com o seu regime.

2 — (Revogado pelo Decteto-Lei n.° 357-A /2007, de 31/10).
3 — (Revogado pelo Decteto-Lei n.° 357-A/2007, de 31/10).
4 — (Revogado pelo Decreto-Lei n.° 357-A /2007, de 31/10).
5 — (Revogado pelo Decteto-Lei n.° 357-A/2007, de 31/10).
6 — (Revogado pelo Decreto-Lei n.° 357-A/2007, de 31/10).

7 — (Revogado pelo Decreto-Lei n.° 357-A/2007, de 31/10).
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Artigo 204.°
[...]

a) Valores mobiliarios fungiveis, livtemente transmissiveis, integralmente liberados e
que nao estejam sujeitos a penhor ou a qualquer outra situagao juridica que os onere,
salvo se respeitados os requisitos previstos em regulamentagio e atos delegados
da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014;

b) Outros instrumentos financeiros, nomeadamente instrumentos financeiros
derivados, cuja configuragio permita a formacao ordenada de pregos, nos termos

definidos em regulamentagao e atos delegados referidos na alinea anterior.

2-1[...]-

3 — (Revogado.)

Artigo 205.°

1 — A admissao a negocia¢ao em mercado regulamentado e a selecio para negociagao em
sistema de negocia¢ao multilateral ou organizada depende de decisao da respetiva entidade

gestora.

2 — Os valores mobiliarios admitidos a negociagdo em mercado regulamentado podem ser
subsequentemente negociados noutros mercados regulamentados e em sistemas de

negociacao multilateral ou organizada sem o consentimento do emitente.

3 — Ocorrendo a negociagao subsequente referida no nimero anterior, o emitente nao ¢é
obrigado a prestar qualquer informagao adicional por virtude da negociagdao nesses outros

mercados ou sistemas de negociacao multilateral ou organizada.
4 — (Revogado.)
5 — (Revogado.)

6 — (Revogado.)
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Artigo 206.°

Membros ou participantes

1 — A negociagao dos instrumentos financeiros efetua-se em mercado regulamentado e em
sistemas de negociacio multilateral ou organizada através dos respetivos membros ou

participantes.

2 — Podem ser admitidos como membros ou participantes intermediarios financeiros e

outras pessoas que:

a) [...];
b) Tenham um nivel suficiente de capacidade, experiéncia e competéncia de
negociagao;
olf...]e
d)[...].
3 — A admissio de membros ou participantes compete a respetiva entidade gestora, de
acordo com principios de legalidade, igualdade e de respeito pelas regras de sia e leal

concorréncia, de acordo com regras transparentes e nao discriminatdrias, baseadas

em critérios objetivos.

4 — A intervencdo dos membros ou participantes pode consistit no mero registo de

operagoes.

Artigo 207.°
[...]

1 — O elenco das operagoes a realizar em cada mercado regulamentado, sistema de
negociacao multilateral ou sistema de negociagao organizada ¢ o definido pela respetiva

entidade gestora.

2—1...].

3 — A realizagdo de operagoes em mercado regulamentado ou sistemas de negociagdao
multilateral ou organizada sobre os instrumentos financeiros previstos nas subalineas ii) e
1ii) da alinea e) e na alinea f) do n.° 1 do artigo 2.° depende de autoriza¢dao nos termos a fixar

em portaria conjunta do Ministro responsavel pela area das financas e do ministro
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responsavel pela area do respetivo sector, precedendo parecer da CMVM e do Banco de
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Portugal.

4 — A entidade gestora adota procedimentos eficazes para permitir a compensagao € a
liquidagao eficientes e atempadas das operacdes efetuadas através dos seus sistemas e
informa claramente os membros ou participantes dos mesmos sobre as respetivas

responsabilidades pela liquida¢ao das operagoes.

5 — Os membros de mercado regulamentado e os participantes de sistemas de negociacao
multilateral ou organizada podem designar o sistema de liquida¢ao de operagdes por si

realizadas nesse mercado ou sistema se:
a)[...]; e

6 — A CMVM pode exigir a entidade gestora os dados relativos ao livro de ofertas e o

acesso a0 mesmo, de modo a poder acompanhar a negociagio.

7 — Sem prejuizo dos titulos III, IV ou V do Regulamento (UE) n.” 648/2012 e no
artigo 267.°, os intermediarios financeiros estabelecidos em Portugal ou noutro
Estado membro tém o direito de acesso direto ou indireto aos sistemas de
contraparte central, de compensagio e de liquidagio estabelecidos ou a funcionar
em Portugal para efeitos da conclusio ou organizagao da conclusio de operagdes em

instrumentos financeiros.

8 — O acesso direto ou indireto pelos intermediarios financeiros a esses sistemas esta
sujeito aos critérios de nao discriminagio, transparéncia e objetividade aplicaveis aos

membros ou participantes de plataformas de negociagao nos termos do artigo 209.°.

9 — A CMVM pode, por regulamento, determinar que as entidades gestoras devem
comunicar a CMVM informacgao relativamente as operagdes e ofertas realizadas

através desses mercados ou sistemas.

Artigo 208.°

1 — As operagoes de mercado regulamentado e de sistemas de negociacio multilateral ou

organizada realizam-se através de sistemas de negocia¢ao adequados a correta formagao dos
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precos dos instrumentos financeiros neles negociados e a liquidez do mercado, assegurando

designadamente a transparéncia das operagdes.

2 — Para boa execugao das ordens por si aceites, os membros de mercado regulamentado ou
participantes de sistemas de negociagao multilateral ou organizada introduzem ofertas no

sistema de negociac¢do, segundo a modalidade mais adequada e no tempo mais oportuno.

3-1[..]

Artigo 209.°

1 — Para cada mercado regulamentado, sistema de negociagao multilateral ou sistema de
negociagdo organizada, a entidade gestora deve aprovar regras transparentes ¢ nao
discriminatérias, baseadas em critérios objetivos, que assegurem o bom funcionamento

daquele, designadamente relativas a:

a) Requisitos transparentes de admissio a negociagao ou de sele¢ao para negociagao

e respetivo processo;
b) Acesso a qualidade de membro ou participante;
) [---]

d) Negociagao e execuc¢ao de ordens, sem prejuizo do disposto no artigo

seguinte;
e) Obriga¢des aplicaveis aos respetivos membros ou participantes;

f) Funcionamento das operagdes técnicas, incluindo medidas de emergéncia

para fazer face a riscos de perturbagio do sistema.

2 — Para cada mercado regulamentado ou sistema de negociagdo multilateral, a
entidade gestora aprova e aplica regras nio discricionarias para a execugao de ordens

no sistema.
3 — [anterior n.” 2).
4 — [anterior n.” 3.

5 — [anterior n.” 4].
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6 — As regras previstas no n.” 1 em matéria de servigos de localizagio partilhada (co-

location) devem ser transparentes, equitativas e ndo discriminatérias, em
conformidade com o disposto em regulamentagdo e atos delegados da Diretiva n.°

2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

7 — As plataformas de negociagdo e os respetivos membros ou participantes
sincronizam os relogios profissionais que utilizam para registar a data e a hora de
qualquer evento relevante, de acordo com as regras definidas em regulamentagio e
atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014.

Artigo 210.°
[...]

3 — O disposto nos nimeros anteriores nao exclui diferente regime de atribuicao de direitos
inerentes aos valores mobiliarios transacionados, desde que tal regime seja prévia e
claramente publicado nos termos previstos nas regras do mercado regulamentado ou do

sistema de negociacao multilateral ou organizada.

Artigo 211.°
[...]

1 — A entidade gestora deve adotar mecanismos e procedimentos eficazes para fiscalizar o
cumprimento, pelos respetivos membros ou participantes, das suas regras e para o
controlo das operagdes efetuadas nos mesmos, incluindo ofertas enviadas, modificadas
ou canceladas, por forma a identificar violagbes a essas regras, condi¢oes anormais de
negociagdo ou comportamentos suscetiveis de por em risco a regularidade de
funcionamento, a transparéncia ¢ a credibilidade do mercado, incluindo as que possam
indicar uma conduta que seja proibida por forga do Regulamento (UE) n.” 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014.
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situagoes referidas no nimero anterior, fornecendo todas as informagdes relevantes para a
respetiva investigacao, bem como as situagdes de incumprimento relevante de regras relativas
ao funcionamento do mercado ou sistema, tendo em conta o disposto em
regulamentagdo e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

3 — A entidade gestora deve comunicar 3 CMVM as ofertas e operagdes suspeitas de
constituir abuso de mercado nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva

regulamentagio e atos delegados.

4 — Quando a CMVM verificar que foram violados deveres previstos no Regulamento
(UE) n.” 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, ou
outras situagdes de incumprimento relevantes referidas nos nimeros anteriores, da
disso conhecimento a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
e as autoridades competentes relevantes de outro Estado membro, incluindo as

informacgdes relevantes recebidas nos termos do naimero anterior.

Artigo 212.°
[...]

1 — Para cada mercado regulamentado, sistema de negociacao multilateral ou sistema de

negociagao organizada, a entidade gestora deve prestar ao publico informagao sobre:
a) [...];
b) [...].
2 — No caso de sistemas de negociagao multilateral e de sistemas de negociagido

organizada, considera-se cumprido o dever estabelecido na alinea a) do numero anterior se

a entidade gestora se certificar de que existe acesso a informagao em causa.
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Artigo 213.°

5 — Quando a entidade gestora decidir suspender ou excluir da negociagdo um
instrumento financeiro, deve suspender ou excluir igualmente da negociagio os
instrumentos financeiros derivados relativos ou indexados aquele instrumento,
sempre que tal seja necessario para cumprir os objetivos da suspensao ou da exclusdo

do instrumento financeiro subjacente.

6 — A entidade gestora de mercado regulamentado torna publica a decisdo de suspensiao ou
de exclusao da negociagao de um instrumento financeiro e qualquer derivado relativo
ou indexado ao mesmo ¢ comunica a CMVM a informagio relevante, sem prejuizo da
possibilidade de comunicar diretamente ao emitente e a entidade gestora de outros mercados
onde os instrumentos financeiros sio negociados ou constituam o ativo subjacente de

instrumentos financeiros detivados.

7 — A CMVM pode exigir que outras plataformas de negociagio e internalizadores
sistematicos estabelecidos ou a funcionar em Portugal suspendam ou excluam
igualmente da negociagdo os instrumentos financeiros cuja negociagio tenha sido
suspensa ou excluida nos termos dos numeros anteriores, sempre que a suspensao
ou exclusido da negociagdo tenha tido como fundamento uma suspeita de abuso de
mercado, oferta publica de aquisigdao ou ndo divulgagdo de informagio privilegiada,
exceto se tal medida for suscetivel de causar prejuizos significativos aos interesses
dos investidores e ao funcionamento regular do mercado, conforme definido em
regulamentagdo e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parlamento

Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.
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comunica a mesma a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
e demais autoridades competentes, incluindo uma justificagao caso decida nao exigir
a suspensio ou exclusio da negociagio do instrumento financeiro ou de derivados

relativos ou indexados ao mesmo.

9 — O disposto nos n.°s 4 e seguintes ¢ aplicavel a decisdo de levantamento da

suspensio da negociagio.

10 — Sédo definidos em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.” 2014/65/UE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014 os casos em que a
relagio entre um derivado indexado a um instrumento financeiro suspenso ou
excluido da negociagido implica que esse derivado seja igualmente suspenso ou

excluido da negociagao.

11 — [anterior n.” 7).

Artigo 214.°

a) Ordenar a entidade gestora de mercado regulamentado ou de sistemas de
negociacio multilateral ou organizada que proceda a suspensiao de instrumentos
financeiros da negociagao, quando a situagao do emitente implique que a negociagao
seja prejudicial para os interesses dos investidores ou a entidade gestora nio o tenha

feito em tempo oportuno;

b) Ordenar a entidade gestora de mercado regulamentado ou de sistemas de
negociacao multilateral ou organizada que proceda a exclusao de instrumentos
financeiros da negociagdio quando comprovar a violagao das leis ou regulamentos
aplicaveis;

c) Estender a suspensdo ou a exclusao a todos os mercados regulamentados e
sistemas de negocia¢ao multilateral ou organizada onde instrumentos financeiros

da mesma categoria sao negociados.
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3 — (Revogado.)

4 — (Revogado.)

5 - A CMVM pode ordenar a entidade gestora de mercado regulamentado ou de sistemas
de negociagao multilateral ou organizada que proceda a suspensio ou exclusio de
instrumentos financeiros da negociagio quando tal seja solicitado pelo Banco de Portugal

nos casos previstos na lei.

Artigo 215.°
[...]
1—1...]
2-..]
3]
4-1.]

5 — Quando seja informada pela autoridade competente de outro Estado membro da Unido
Europeia da respetiva decisao relativa a suspensao ou exclusio da negociagdao de um
instrumento financeito ou derivado relativo ou indexado ao mesmo, a CMVM otrdena a
suspensao ou exclusio da negociagdo dos instrumentos financeiros negociados numa
plataforma de negociagdo ou por internalizador sistematico registado em Portugal,
exceto quando tal puder causar prejuizos significativos aos interesses dos investidores ou ao

bom funcionamento dos mercados.

Artigo 216.°

a) Processo de registo dos mercados regulamentados e sistemas de negociagao

multilateral ou organizada e das regras aos mesmos subjacentes;

b) [...];
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¢) Informagdes a prestar a CMVM pelas entidades gestoras de mercados

regulamentados e de sistemas de negociagao multilateral ou organizada,;

d) Informagbes a prestar ao publico pelas entidades gestoras de mercados
regulamentados e de sistemas de negocia¢ao multilateral ou organizada e pelos
emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociagao, designadamente quanto ao
conteudo da informagio, aos meios e aos prazos em que deve ser prestada ou

publicada;

e) Divulgagbes obrigatérias no boletim do mercado regulamentado e do sistema de

negocia¢ao multilateral ou organizada.
2 — (Revogado.)
3 — (Revogado.)

4 — (Revogado.)

Artigo 224.°
[...]

2-1..]
3-1...]
4-1..]

5 — Nas circunstancias previstas em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.°
2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, a CMVM
estabelece com a autoridade competente do Estado membro em que o mecanismo foi
disponibilizado acordo de coopera¢io visando a adequada supervisio do mercado

regulamentado em causa.

Artigo 225.°
[...]
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3 — Nas circunstancias previstas em regulamentagao e ato delegado da Diretiva n.°
2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, a CMVM
estabelece com a autoridade competente do Estado membro em que o mercado
regulamentado foi autorizado acordo de cooperagiao visando a adequada supervisio do

mesmo.

Artigo 227.°

1—[...]

2 — Sio definidas em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.® 2014/65/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, as caracteristicas dos
diferentes tipos de instrumentos financeiros que devem ser tidas em consideraciao pela
entidade gestora do mercado regulamentado ao avaliar se 0 mesmo foi emitido em termos

que permitam a sua admissao a negociagao.

Artigo 252.°

Internalizagao sistematica

Os intermediarios financeiros que sejam internalizadores sistematicos cumprem os
deveres de divulgagio de informagio sobre ofertas, de execugio de ordens de clientes
e de acesso a pregos de ofertas, nos termos previstos nos artigos 14.°, 15.°, 17.° e 18.°
do Regulamento (UE) n.° 600/2014, de 15 de maio de 2014, do Parlamento Europeu

e do Conselho, e respetiva regulamentagio e atos delegados.
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Artigo 258.°
[...]
1—1[..]
2-1..]
3.1

4 — Além das operagoes previstas no Regulamento (UE) n.° 648/2012, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 4 de julho de 2012, estao ainda sujeitas a compensagao com
interposicao de contraparte central as operagoes realizadas em mercado regulamentado sobre
os instrumentos financeiros referidos nas alineas e) e f) do n.” 1 do artigo 2.°, sem prejuizo
do disposto nos artigos 29.° a 31.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014, de 15 de maio
de 2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, e respetiva regulamentagio e atos

delegados.

Artigo 273.°
[...]

1-1...].
2 —Em rela¢io aos sistemas utilizados na liquida¢ao de operagdes de mercado regulamentado

ou de sistemas de negociacio multilateral ou organizada, a CMVM, sob proposta ou com

audiéncia prévia da entidade gestora dos sistemas em causa, define ou concretiza, através de

regulamento:
D [
b) [...];
o[-

3—1..]
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Artigo 274.°
[...]

1 — As ordens de transferéncia sao introduzidas no sistema pelos participantes ou, por
delegacao destes, pela entidade gestora do mercado regulamentado ou do sistema de
negociagdo multilateral ou organizada onde os instrumentos financeiros foram
transacionados, pela entidade que assuma as funcdes de camara de compensagao ou pela

contraparte central relativamente as operagdes realizadas nesse mercado ou sistema.

Artigo 278.°

1 — A liquidacao das operag¢oes de mercado regulamentado ou de sistemas de negociagao
multilateral ou organizada deve ser organizada de acordo com principios de eficiéncia, de
reducdo do risco sistémico e de simultaneidade dos créditos em instrumentos financeiros e

em dinheiro.

2 — (Revogado.)

Artigo 279.°
[...]

1-1...].

2 — A obrigacao a que se refere o nimero anterior incumbe ao participante que introduziu
no sistema a ordem de transferéncia ou que tenha sido indicado pela entidade gestora do
mercado regulamentado ou do sistema de negociagao multilateral ou organizada onde se
efetuaram as operagdes a liquidar, pela entidade que assuma as func¢des de camara de

compensagao ou pela contraparte central relativamente a essas operagoes.
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Artigo 281.°

1 — Os sistemas utilizados na liquida¢ao de operagdes de mercado regulamentado ou de
sistemas de negociagao multilateral ou organizada devem estabelecer as ligagoes necessarias

a boa liquidagao das operagoes, constituindo uma rede de conexdes, nomeadamente com:

a) Entidades gestoras dos mercados regulamentados ou dos sistemas de negociagao

multilateral ou organizada onde se realizem as operagdes a liquidar;

Artigo 287.°

1 — Os sistemas utilizados na liquida¢ao de operagdes de mercado regulamentado ou de
sistemas de negociagao multilateral ou organizada s6 podem ser geridos por sociedade que

preencha os requisitos fixados em lei especial.

2- ...

Artigo 289.°
[...]
1-[..]
2-[..]
3.1

a) Aos membros do Sistema Europeu de Bancos Centrais, no exercicio das suas

fungdes, e ao Estado e outras entidades publicas no ambito da gestio da divida
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publica e das reservas do Estado ou que participem em instituigées financeiras
internacionais criadas por dois ou mais Estados membros que tenham como
fim mobilizar fundos e prestar assisténcia financeira em beneficio dos seus

membros por problemas graves de financiamento;

d) As pessoas que tenham por unica atividade de investimento a negociagao por conta
propria de instrumentos financeiros que nido sejam derivados de mercadorias

ou licengas de emissao e seus derivados desde que nio:
i) Sejam criadores de mercado;

ii) Sejam membros ou participantes num mercado regulamentado ou
sistema de negociagao multilateral ou tenham acesso eletronico direto
a uma plataforma de negociagdo, exceto se forem entidades nio
financeiras que executam transagdes numa plataforma de negociagao
que reduzam, de forma objetivamente mensuravel, os riscos
diretamente relacionados com a atividade comercial ou a atividade de
financiamento de tesouraria dessas entidades nao financeiras ou dos

respetivos grupos;

iii) Exer¢cam uma atividade de negociagdo algoritmica de alta

frequéncia;
iv) Negoceiem por conta propria ao executarem ordens de clientes;

e)[.--];

f) Aos Operadores sujeitos a obrigagdes de conformidade nos termos da
Diretiva 2003/87/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de
outubro, que negoceiem por conta propria licengas de emissdao e que nio
executem ordens de clientes nem prestem ou exer¢cam outros servigos ou
atividades de investimento e nio desenvolvam negociagao algoritmica de alta

frequéncia;

@) As pessoas, incluindo criadores de mercado, que negoceiem por conta
propria instrumentos financeiros derivados de mercadorias ou licengas de

emissdo e seus derivados, exceto se negociarem por conta propria ao
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executarem ordens de clientes, ou que prestem outros servigos de
investimento relativamente aqueles instrumentos apenas a clientes ou
fornecedores da sua atividade principal e que cumpram os seguintes

requisitos:

i) Os servigos ou atividades sdo efetuados enquanto atividade acessoria
da sua atividade principal ao nivel do grupo a que pertencem, tanto
numa base individual como agregada, conforme definido em
regulamentagdo e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, nao sendo essa
atividade principal a prestacdo de servigos de investimento ou de
atividades bancarias previstas no Regime Geral das Institui¢des de
Crédito e das Sociedades Financeiras ou a criagdo de mercado em

derivados de mercadorias;

ii) Ndo exercam uma atividade de negociagdo algoritmica de alta

frequéncia;

iii) No caso de entidades com sede em Portugal, comuniquem

anualmente 2 CMVM que beneficiam desta excegao;

h) Aos Operadores de redes de transporte conforme definidos no artigo 2.°,
ponto 4, da Diretiva 2009/72/CE ou no artigo 2.°, ponto 4, da Diretiva
2009/73/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de julho, quando
atuem ao abrigo das fungdes ai previstas ou nos Regulamentos (CE) n.°
714/2009 e n.° 715/2009, do Patlamento Europeu e do Conselho, de 13 de
julho, ou de cédigos ou orientagdes relativos as redes adotados em aplicagao
desses regulamentos, incluindo pessoas que atuem como prestadores de
servigos em seu nome no cumprimento dessas fungdes, e qualquer operador
ou administrador de um mecanismo de compensagio de fluxos de energia ou
de uma rede ou sistema de oleodutos para manter o equilibrio entre a oferta e
a procura de energia no desempenho dessas tarefas, desde que os servigos ou
atividades apenas tenham por objeto derivados de mercadorias a fim de
desempenhar aquelas fungdes e nio correspondam a operagdes efetuadas em
mercado secundario, incluindo uma plataforma de negociagao de direitos de

transporte de natureza financeira;

DI
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j) As Centrais de valores mobiliarios, exceto nos termos previstos no artigo
73.° do Regulamento (UE) n.° 909/2014 do Parlamento Europeu e do

Conselho.

4 — A organizagao e o exercicio da atividade referida na aliena c) do n.” 1 regem-se
pela respetiva legislagdo nacional e correspondente regulamentagio e pela legislagao
especifica da Unido Europeia, designadamente a regulamentagao e atos delegados
da Diretiva 2009/65/CE do Parlamente Europeu e do Conselho de 13 de julho de
2009 e a regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2011/61/UE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 8 de Junho de 2011.

5 — As entidades referidas na alinea g) do n.® 3 informam a CMVM, a pedido desta,

sobre:
a) O cumprimento dos critérios para qualificar a atividade desenvolvida; e
b) Os servigos prestados a clientes ou fornecedores como atividade auxiliar.

6 — Considera-se criador de mercado qualquer pessoa que se apresenta nos mercados
financeiros, com carater continuo, como estando disposta a negociar por conta
propria através da compra e venda de instrumentos financeiros com base no seu

proprio capital a pregos que a propria define.

7 — Os membros ou participantes de mercado regulamentado ou sistema de
negociagao multilateral que ndo sejam intermediarios financeiros estdo sujeitos aos

deveres previstos na Secgiao IV-A do Capitulo I do presente titulo.

8 — A CMVM pode definir, através de regulamento, o conteudo e o modo como deve
ser prestada a comunicagao prevista a subalinea iii) alinea g) do n.”° 3 e a informagao

prevista no n.’ 5 do presente artigo.

Artigo 290.°
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d) Os servigos e atividades de:
i) Tomada firme e colocagao com garantia; ou

ii) Colocagdo sem garantia;

@) A gestao de sistema de negociacao multilateral

h) A gestio de sistema de negociagdo organizada

2—1[...]

3 — (Revogado.)

Artigo 291.°
[...]

a) O registo e o depdsito de instrumentos financeiros, bem como os servigos
relacionados com a sua guarda, como a gestao de tesouraria ou de garantias, com
excegio do servico de administragdo de sistema de registo centralizado de
valores mobiliarios previsto no ponto 2, Secg¢do A do Anexo ao Regulamento

(UE) n.° 909/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de julho de

2014
b) [...;
o) [-.I;
d) [-];
e [...;
D]
9l
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Artigo 293.°
[...]

1-1..]
2-1..]

2) [..];

b) [...];

) [

dL];

O L...;

f) As sociedades gestoras de sistemas de negociagao multilateral ou organizada;

o [...]

Artigo 294.°
[...]

1 — Entende-se por consultoria para investimento a prestacio de um aconselhamento
personalizado a um cliente, na sua qualidade de investidor efetivo ou potencial, quer a pedido
deste quer por iniciativa do intermediario financeiro ou consultor relativamente a

transagoes respeitantes a valores mobilidrios ou a outros instrumentos financeiros.

2—1[...].
3 — Uma recomendacdo nao constitui um aconselhamento personalizado, caso seja emitida

exclusivamente ao publico.

b) Por consultores para investimento auténomos, relativamente a valores
mobiliarios.
5 — Os consultores para investimento auténomos podem ainda prestar o servico de rece¢ao

e transmissao de ordens, por conta de outrem em valores mobiliarios desde que:
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a) [...];
b) [...].

6 — Aos consultores para investimento autdnomos aplicam-se as regras gerais previstas para

as atividades de intermedia¢ao financeira, com as devidas adaptagoes.

Artigo 294.°-A

Consultoria para investimento independente

1 — Na prestagiao de servigos de consultoria para investimento independente, o

intermediario financeiro:

a) Avalia uma gama suficientemente diversificada de instrumentos financeiros
disponiveis no mercado quanto ao tipo e aos emitentes ou distribuidores, de
modo a garantir que os objetivos de investimento do cliente sio adequadamente
satisfeitos, nos termos previstos em regulamentagao e atos delegados da Diretiva

n.° 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014;
b) Niao pode limitar-se a instrumentos financeiros emitidos ou comercializados:

i) Pelo proprio intermediario ou por entidade com a qual esteja em relagao de
dominio ou de grupo e nenhuma das entidades detenha, direta ou
indiretamente, participagdes no capital da outra, correspondentes a pelo

menos 20% dos direitos de voto ou do capital;

ii) Por outras entidades com as quais o intermediario financeiro tem estreitas
relagdes juridicas ou econémicas, tais como relagdes contratuais, suscetiveis

de colocar em risco a independéncia do servigo de consultoria prestado;

2 — Os intermediarios financeiros exercem a atividade de consultoria para
investimento independente de forma segregada de outros servigos de consultoria
prestados pelo intermediario financeiro, através de instalagGes fisicas e estruturas
funcionais e hierarquicas separadas, nos termos previstos em regulamentagio e atos
delegados da Diretiva n.® 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15
de maio de 2014.
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Artigo 294.°-B

Atividade do agente vinculado e respetivos limites

1 — O intermediario financeiro pode ser representado por agente vinculado na prestagao dos

seguintes servigos:

a) Prospecao de investidores, exercida a titulo profissional, sem solicitacio prévia
destes, fora do estabelecimento do intermediario financeiro, com o objetivo de

captacao de clientes para quaisquer atividades de intermediacao financeira; e

b) Rececao e transmissao de ordens, colocagao e consultoria sobre instrumentos

financeiros ou sobre os servicos prestados pelo intermediario financeiro.
2 — A atividade ¢é efetuada fora do estabelecimento, nomeadamente, quando:

a) Exista comunicagao a distancia, feita diretamente para a residéncia ou local de
trabalho de quaisquer pessoas, desighadamente por correspondéncia, telefone,

correio eletrénico ou fax;

b) Exista contacto direto entre o agente vinculado e o investidor em quaisquer locais,

fora das instalacoes do intermediario financeiro.
3 — No exercicio da sua atividade é vedado ao agente vinculado:

a) Atuar em nome e por conta de mais do que um intermediario financeiro, exceto

quando entre estes exista relagao de dominio ou de grupo;

b) Delegar noutras pessoas os poderes que lhe foram conferidos pelo intermediario

financeiro;

¢) Sem prejuizo do disposto na alinea b) do n.° 1, celebrar quaisquer contratos em

nome do intermediario financeitro;
d) Receber ou entregar dinheiro, salvo se o intermediario financeiro o autorizar;
e) Atuar ou tomar decisdes de investimento em nome ou por conta dos investidores;
f) Receber dos investidores qualquer tipo de remuneragao.
4 — Na sua relagao com os investidores, o agente vinculado deve:

a) Proceder a sua identificagdo perante aqueles, bem como a do intermediario

financeiro em nome e por conta de quem exerce a atividade;
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b) Entregar documento escrito contendo informagao completa, designadamente

sobre os limites a que esta sujeito no exercicio da sua atividade.

Artigo 294.°-C

Exercicio da atividade

1 — O exercicio da atividade do agente vinculado depende de contrato escrito, celebrado
entre aquele e o intermediario financeiro, que estabeleca expressamente as fun¢oes que lhe

sao atribuidas, designadamente as previstas na alinea b) do n.° 1 do artigo anterior.
2 — A atividade do agente vinculado ¢ exercida:

a) Por pessoas singulares, estabelecidas em Portugal, nao integradas na estrutura

organizativa do intermediario financeiro;

b) Por sociedades comerciais, com sede estatutiria em Portugal, que nio se

encontrem em relagdo de dominio ou de grupo com o intermediario financeiro.

3 — O agente vinculado deve ser idéneo e possuir qualificagdo e aptidao profissional
adequadas e, caso preste informagbes ou consultoria para investimento sobre
instrumentos financeiros, deve cumprir com os requisitos previstos no artigo 305.°-

F.

4 — O intermediario financeiro é responsavel pela verificagao dos requisitos previstos no

numero anterior.
5 — No caso previsto na alinea b) do n.® 2:

a) A idoneidade ¢ aferida relativamente a sociedade, aos titulares do 6rgio de

administracdo e as pessoas singulares que exercem a atividade de agente vinculado;

b) A adequacdo da formacao e da experiéncia profissional ¢ aferida relativamente as

pessoas singulares que exercem a atividade de agente vinculado.

6 — O exercicio da atividade de agente vinculado s6 pode iniciar-se ap6s comunicagao do

intermediario a CMVM, para divulgagao publica, da identidade daquele.

7 — A cessacao do contrato estabelecido entre o intermediario financeiro e o agente vinculado

deve ser comunicada a CMVM no prazo de cinco dias.
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Artigo 294.°-D

Responsabilidade e deveres do intermediario financeiro

1 — O intermediario financeiro:

a) Responde por quaisquer atos ou omissdes do agente vinculado no exercicio das fungdes

que lhe foram confiadas;

b) Deve controlar e fiscalizar a atividade desenvolvida pelo agente vinculado, encontrando-

se este sujeito aos procedimentos internos daquele;

¢) Deve adotar as medidas necessarias para evitar que o exercicio pelo agente vinculado de
atividade distinta da prevista no n.° 1 do artigo 294.°-B possa ter nesta qualquer impacto

negativo.

2 —Caso o intermediario financeiro permita aos agentes vinculados a rece¢ao de ordens, deve

comunicar previamente a CMVM:

a) Os procedimentos adotados para garantir a observancia das normas aplicaveis a esse

servico;

b) A informagao escrita a prestar aos investidores sobre as condi¢bes de recegao de ordens

pelos agentes vinculados.

Artigo 295.°
[...]

1—1[..]
2 — O registo de intermediarios financeiros cuja atividade consista exclusivamente na gestao

de sistemas de negociacao multilateral ou organizada rege-se pelo disposto no Decreto-Lei

n.° 357-C/2007, de 31 de Outubro.

5 — Depende de registo prévio na CMVM a elegibilidade de uma pessoa referida na
alinea g) do n.° 3 do artigo 289.° para ser admitida a licitar licengas de emissio em

leildes, por conta prépria ou de clientes da sua atividade principal, para efeitos do
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disposto no n.° 2 do artigo 18.° do Regulamento (UE) n.” 1031/2010 da Comissio de
12 de Novembro de 2010.

6 — O intermediario financeiro comunica imediatamente a CMVM qualquer alteragiao

relevante as condigdes iniciais do registo.

Artigo 301.°

Registo de consultores para investimento auténomos e comunicagio de

colaboradores de intermediarios financeiros

1 — O exercicio da atividade dos consultores para investimento auténomos previsto na

alinea b) do n.” 4 do artigo 294.° depende de registo na CMVM.

2 — O registo s6 ¢ concedido a pessoas singulares idoneas que demonstrem possuir

qualificacdo e aptidao profissional, de acordo com elevados padrdes de exigéncia, adequadas

ao exercicio da atividade e meios materiais suficientes, incluindo um seguro de

responsabilidade civil.

3 — Para efeitos da respetiva apreciagdo, entre outras circunstincias atendiveis,

considera-se indiciador de falta de idoneidade o facto de um consultor para

investimento auténomo ter sido:

a)

b)

d)

Condenado em processo-crime, nomeadamente pela pratica de crimes
contra o patrimoénio, burla, abuso de confianga, corrupgao, infidelidade,
branqueamento de capitais, financiamento do terrorismo ou crimes
previstos no Cédigo dos Valores Mobiliarios ou no Cédigo das Sociedades
Comerciais;

Declarado insolvente;

Identificado como pessoa afetada pela qualificagiao da insolvéncia como
culposa, nos termos previstos no Coédigo da Insolvéncia e da Recuperagao
de Empresas;

Condenado em processo de contraordenagio intentado pela CMVM, pelo
Banco de Portugal ou pela Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos
de Pensdes;

Ter sido sancionado com pena de suspensio ou de expulsio de associagio

profissional;
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f) Ter prestado declaragdes falsas ou inexatas sobre factos relevantes no

ambito de procedimento de apreciagdo de idoneidade.

4 — Os intermediarios financeiros que exercem a atividade de consultoria para
investimento comunicam a CMVM, para divulgagio publica, a identidade dos seus

colaboradores.
5 — A CMVM publica no seu sitio na Internet:

a) A identidade dos consultores para investimento auténomos registados na
CMVM, incluindo indicagio sobre se atuam como consultores para

investimento independente ou nio;

b) A identidade dos colaboradores de cada intermediario financeiro

comunicada nos termos do n.° 3.

6 — As condi¢oes minimas do seguro de responsabilidade civil previsto no n.” 2 sao fixadas
por norma regulamentar da Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes,

ouvida a CMVM.

7 — Sem prejuizo do disposto no n.” 2 do artigo 294.°-A, apenas as pessoas registadas
ou comunicadas junto da CMVM como consultores para investimento
independentes podem utilizar as designagdes “consultor para investimento
independente” ou “consultoria para investimento independente”, nio podendo

prestar outros servigos de consultoria para investimento.

Artigo 304.°-C
[...]

3 — Se os factos referidos no n.” 1 constituirem informagao privilegiada nos termos do
Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de

abril de 2014, e respetiva regulamentagao e atos delegados, a CMVM e o Banco de
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dos objetivos de supervisao prosseguidos por cada uma dessas autoridades.

4 — Os auditores referidos no n.° 1 devem apresentar, anualmente, 2 CMVM um relatdrio
p > )
que ateste o caracter adequado dos procedimentos e medidas, adotados pelo intermediario
financeiro por forca das disposicoes da subseccao iii da presente seccao, € nos termos
¢ ¢ ¢ p Gao,
previstos em regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do

Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

Artigo 305.°

1 — O intermediario financeiro:

a) Mantém a sua organizacio empresarial equipada com os meios humanos,
materiais e técnicos necessarios para prestar os seus servicos em condi¢oes adequadas
de qualidade, profissionalismo, regularidade, continuidade ¢ de eficiéncia e por
forma a evitar procedimentos errados, devendo designadamente cumprir com os
requisitos previstos em regulamentagido e atos delegados da Diretiva

2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014;

b) Dispde de procedimentos de controlo interno adequados, incluindo regras
relativas as transagoes pessoais dos seus colaboradores ou a deteng¢ao ou gestio de

investimentos em instrumentos financeiros para investimento por conta propria;

c) Adota sistemas e procedimentos de dete¢do e comunicagio de ordens ou
operagdoes que sejam suspeitas de constituirem abuso de mercado, em
conformidade com o disposto no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva

regulamentagio e atos delegados.

2 — O intermediario financeiro assegura que os colaboradores que prestem servigos
de intermediagao financeira possuem qualificagio e aptidao profissional adequadas

ao cumprimento dos seus deveres.

3 — O intermediario financeiro aplica mecanismos e sistemas de seguranga soélidos
para garantir a seguranga e a autenticagio dos meios de transferéncia das

informagdes, minimizar o risco de corrupgao de dados e de acesso nao autorizado e
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para evitar fugas de informagao, mantendo a confidencialidade dos dados em todos

0S momentos.

Artigo 305.°-A
[...]

O intermediario financeiro adota politicas e procedimentos necessarios para assegurar o

cumprimento dos deveres a que se encontra sujeito, de acordo com os requisitos

previstos em regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do

Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, incluindo:

a) A identificagdo das operagdes sobre instrumentos financeiros suspeitas de
branqueamento de capitais, de financiamento de terrorismo e as analisadas nos

termos do n.” 3 do artigo 311.°;

b) A identificagio e comunicagdo de ordens e operagdes suspeitas de
constituirem abuso de mercado, nos termos do Regulamento (UE) n.°
596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e

respetiva regulamentagio e atos delegados;

c) A prestagdo imediata ao 6rgdo de administragio de informagio sobre
quaisquer indicios de violagdo de deveres consagrados em norma referida no
n.° 3 do artigo 388.° que possam fazer incorrer o intermediario financeiro ou
as pessoas referidas no n.” 5 do artigo 304.° num ilicito de natureza

contraordenacional grave ou muito grave;

d) A manutencio de um registo dos incumprimentos e das medidas propostas e

adotadas nos termos da alinea antetior.

Artigo 305.-B
[...]

1 — O intermediario financeiro deve adotar politicas e procedimentos para identificar e gerir

os riscos relacionados com as suas atividades, procedimentos e sistemas, considerando o

nivel de risco tolerado, nos termos previstos em regulamentagio e atos delegados da

Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.
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2 — |antetior n.° 8).

3 — [antetior n.° 9.
4 — [antetior n.° 10).

5 — [antetior n.° 11].

Artigo 305.°-C
[...]

O intermediario financeiro estabelece um servigo de auditoria interna, que é independente
sempre que tal seja adequado e proporcional, tendo em conta a natureza, a dimensao
e a complexidade das atividades, bem como o tipo de atividades de intermediagao
financeira prestadas, nos termos previstos em regulamentagio e_atos delegados da

Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

Artigo 305.°-D
[...]

1 — Sem prejuizo das fun¢des do 6rgao de fiscalizacao, os titulares do 6rgao de administragao

do intermediario financeiro sao responsaveis por:

a) Garantir o cumprimento dos deveres previstos no presente Codigo e respetiva
legislagio complementar, conforme previsto em regulamentagdo e atos
delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014;

b) Definir, aprovar e controlar:

i) A organizagio do intermediario financeiro para o exercicio de
atividades de intermediagao financeira, incluindo as qualificagées, os
conhecimentos e a capacidade técnica de que os colaboradores devem
dispor, os recursos, os procedimentos e as modalidades para a
prestacao de servigos e atividades, tendo em conta a natureza, a escala
e a complexidade das suas atividades e os deveres previstos no

presente Codigo e legislagio complementar;
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ii) A politica do intermediario financeiro em matéria de servigos,
atividades, produtos e operacdes oferecidos ou prestados, em
conformidade com o nivel de tolerdncia ao risco da empresa e as

caracteristicas e as necessidades dos clientes da empresa;

iii) A politica de remuneragao dos colaboradores envolvidos na
prestagao de servigos a clientes, tendo como objetivo promover uma
conduta empresarial responsavel, o tratamento equitativo dos clientes

e evitar conflitos de interesses nas relagdes com os clientes.
2 — Os titulares do 6rgao de administragao devem avaliar periodicamente:

a) A adequagido e a execugdo dos objetivos estratégicos do intermediario
financeiro na prestagdo de atividades de intermediagio financeira, a eficicia
dos mecanismos de governo e a adequagao das politicas relacionadas com a
prestacio de servigos aos clientes, tomando as medidas apropriadas para

corrigir eventuais deficiéncias;

b) A eficacia das politicas, procedimentos e normas internas adotados para
cumprimento dos deveres referidos nos artigos 305.°-A a 305.°-C e tomar as medidas
adequadas para corrigir eventuais deficiéncias detetadas e prevenir a sua ocorréncia
futura, conforme previsto em regulamentagido e atos delegados da Diretiva

2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

3 — (Revogado)

4 — (Revogado)

Artigo 305.-E
[...]

1 — O intermediario financeiro mantém um procedimento eficaz e transparente para o
tratamento adequado e rapido de reclamagoes recebidas de investidores niao profissionais,
que cumpra os requisitos previstos em regulamentagao e atos delegados da Diretiva
2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014 e que

preveja:

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

Artigo 306.°

1 — Em todos os atos que pratique, assim como nos registos contabilisticos e de operagdes,

o intermediario financeiro:

2
31
4-]

a) Assegura uma clara distingao entre os bens pertencentes ao seu patrimonio e 0s

bens pertencentes ao patriménio de cada um dos clientes;

b) Adota todas as medidas adequadas para salvaguardar os direitos dos

clientes sobre esses bens nos termos da presente subsecgao.

5 — Para efeitos dos nimeros anteriores, o intermediario financeiro deve:

a) [...];

b) Manter os registos e contas organizados de modo a garantir a sua exatidao e, em
especial, a sua correspondéncia com os instrumentos financeiros e o dinheiro de
clientes, bem como em formato que permita a sua utilizagdo como pista de

auditoria;

) [---];

d) Tomas as medidas necessarias para garantit que quaisquer instrumentos
financeiros dos clientes, depositados ou registados junto de um terceiro, sejam

identificaveis separadamente dos instrumentos financeiros pertencentes ao

intermediario financeiro, através de contas abertas em nome dos clientes ou em
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nome do intermediario financeiro com mengao de serem contas de clientes,

ou através de medidas equivalentes que garantam o mesmo nivel de protecao;

e) Tomar as medidas necessarias para garantir que o dinheiro dos clientes seja detido
numa conta ou em contas abertas em nome dos clientes ou em nome do
intermediario financeiro com mencgao de serem contas de clientes, identificadas
separadamente face a quaisquer contas utilizadas para deter dinheiro do intermediario

financeiro; e

1.

11 — O intermediario financeiro disponibiliza de imediato todos os documentos e

informagdes relativos a bens de clientes a pedido da CMVM ou de administradores

de insolvéncia e autoridades de resolugao, incluindo designadamente:

a) Registos e as contas internas que identifiquem facilmente os saldos dos

fundos e instrumentos financeiros detidos em nome de cada cliente;

b) Onde os fundos dos clientes sao detidos pelo intermediario financeiro em
conformidade com o disposto no artigo 306.°-C, bem como informagdes
pormenorizadas das contas em que os fundos dos clientes sdao detidos e os

acordos relevantes com essas entidades;

c) Onde os instrumentos financeiros sao detidos pelo intermediario financeiro
em conformidade com o disposto no artigo 306.°-A, bem como informagdes
pormenorizadas das contas abertas junto de terceiros e os acordos relevantes

com essas entidades;

d) Informagdo sobre terceiros que realizem fungbes conexas objeto de

subcontratacido e sobre eventuais fungdes subcontratadas;
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e) Pessoas relevantes do intermediario financeiro que participem em
processos conexos, incluindo os responsaveis pelo controlo do cumprimento

dos deveres em matéria de salvaguarda dos bens de clientes;

f) Acordos relevantes para determinar a propriedade e titularidade do cliente

em relagao aos bens.

Artigo 306.°-A
[...]

4 — O disposto nos n.’s 2 e 3 ¢ igualmente aplicavel quando o terceiro delegue alguma
das suas fungdes relativas a detengao e custodia dos instrumentos financeiros noutro

terceiro.

Artigo 306.>-B
[...]

1 — Caso pretenda dispor de instrumentos financeiros registados ou depositados em nome
de um cliente, o intermediario financeiro solicita autorizacdo prévia e expressa daquele,
comprovada, no caso de investidor nao profissional, pela sua assinatura ou por um

mecanismo alternativo equivalente.

4 — O intermediario financeiro adota as medidas adequadas para impedir a utilizagao
nio autorizada por conta propria ou de outrem de instrumentos financeiros de

clientes, designadamente:

a) A celebragio de acordos com os clientes sobre as medidas a tomar pelo

intermediario financeiro no caso de o cliente nao ter saldo suficiente na sua

72



Conselho Nacional

®

de Supervisores Financeiros

conta a data da liquidagdo, tais como o empréstimo de valores mobiliarios

correspondentes por conta do cliente ou a alienagdo da sua posicao;

b) O acompanhamento rigoroso da capacidade do cliente prevista para
cumprir o acordado na data de liquidagdo e a aplicagao de medidas corretivas

para o caso de nao o poder fazer; e

c) O acompanhamento rigoroso e o pedido imediato dos valores mobiliarios

nao entregues pendentes na data de liquidagao e apés essa data.

5 — O intermediario financeiro adota mecanismos especificos para todos os clientes

de modo a assegurar que:

a) O mutuario de instrumentos financeiros de clientes fornece as garantias

adequadas;

b) E mantida a adequagio dessas garantias e adota as medidas necessarias
para manter o equilibrio com o valor dos instrumentos financeiros dos

clientes;

c) Nio celebra acordos proibidos nos termos do artigo 306.°-E.

Artigo 306.°-C
[...]

b) Aplicado num fundo do mercado monetario elegivel, desde que:
i) O cliente tenha dado autorizagao expressa nesse sentido; e

ii) O intermediario financeiro informe o cliente de que o dinheiro
colocado junto de um fundo do mercado monetario elegivel nio
cumpre os requisitos de protecdo de dinheiro de clientes previstos no

presente artigo.
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b) [...];

c) Avaliar a necessidade de diversificagao das entidades junto das quais o

dinheiro de clientes ¢ depositado.

4—1[...].

5 — As empresas de investimento ndo podem depositar mais de 20% do dinheiro de
clientes junto de uma institui¢do de crédito, banco ou fundo do mercado monetario
integrados no mesmo grupo a que a empresa de investimento pertence ou uma

combinagio de entidades pertencentes a esse grupo.

6 — As empresas de investimento podem nao cumprir o disposto no nimero anterior
se demonstrarem que tal ndo é proporcional, tendo em conta a natureza, a escalae a
complexidade das suas atividades, bem como a seguranga proporcionada por

entidades terceiras ou, em qualquer caso, o saldo reduzido dos fundos dos clientes.

7 — As empresas de investimento analisam periodicamente e, pelo menos,
anualmente, a avaliagao efetuada em conformidade com o nimero anterior e devem

comunicar as suas avaliagdes iniciais e revisGes a CMVM.
8 — [anterior n.” 5.

9 — Um instrumento do mercado monetario ¢ de elevada qualidade se tiver sido objeto de
uma avaliagdo documentada da qualidade do crédito dos instrumentos do mercado
monetario efetuada pela entidade gestora que lhe permita considerar o instrumento

financeiro como sendo de elevada qualidade.

10 — Para efeitos do nimero anterior, quando uma ou mais agéncias de notagio de risco
registadas e supervisionadas pela Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados emitirem uma notagio de risco, a entidade gestora tem em conta essas

notagoes de risco no Ambito da sua avaliacdo interna.

Artigo 307.°

1—1[...]
2 — (Revogado)

3 — (Revogado)
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5 — O intermediario financeiro mantém:

a) Registos de todos os servigos, atividades e transagdes por si prestados ou
efetuados, que sejam suficientes para permitir a verificagao do cumprimento
dos seus deveres legais previstos no presente Coédigo e legislagido
complementar e das suas obrigagdes perante os investidores, nos termos
previstos em regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, e no artigo 25.° do
Regulamento (UE) n.° 600/2014, de 15 de maio de 2014, do Parlamento

Europeu e do Conselho, e respetiva regulamentagao e atos delegados;

b) Um registo diario e sequencial das operagoes por si realizadas, por conta propria
e por conta de cada um dos clientes, com indicagdo dos movimentos de instrumentos

financeiros e de dinheiro;

c) Uma lista interna de todas as remuneragées, comissdes e beneficios nao
monetarios recebidos de um terceiro em relagdo a prestagido de servigos de
investimento ou servigos auxiliares, indicando o modo como as
remuneragdes, comissdes ou beneficios ndio monetarios pagos ou recebidos
melhoram a qualidade dos servigos prestados aos clientes em causa, bem
como as medidas tomadas para niao prejudicar a obrigagdo do intermediario
financeiro atuar de acordo com elevados padrées de diligéncia, lealdade e

transparéncia, no sentido da protegao dos interesses legitimos do cliente.

6 — Para efeitos da alinea b) do nimero anterior o registo de cada movimento contém

ou permite identificar:
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7 — As ordens e decisdes de negociar sao registadas nos termos previstos em
regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

8 — (Revogado)

9 — Os elementos que devem ser registados pelo intermediario financeiro apds a execucao
ou recec¢do da confirmacao da execugdao de uma ordem constam da regulamentagio e atos
delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Patrlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014.

10-[...].

Artigo 307.°-B

1 — Sem prejuizo de exigéncias legais ou regulamentares mais rigorosas, os intermediarios
financeiros conservam em arquivo os documentos e registos previstos em regulamentagao
e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014, incluindo os relativos a:

a) [...];

b) [...];

c) Quaisquer remuneragdes, comissdes ou beneficios nio monetarios pagos
ou recebidos concebidos para reforgcar a qualidade do servigo em causa
prestado ao cliente, pelo prazo de cinco anos apds o seu recebimento ou

pagamento.
2 — (Revogado)

3 — (Revogado)
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d) Cumprir os requisitos previstos em regulamentagao e atos delegados da
Diretiva n.® 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014.

6 — O intermediario financeiro deve fixar em suporte fonografico as ordens recebidas,

transmitidas ou executadas telefonicamente, por conta prépria ou de terceiros e, no caso

de as ordens serem comunicadas através de meios eletronicos, proceder ao registo

das mesmas, conforme previsto em regulamentagio e atos delegados da Diretiva

2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

7 — Para efeitos do disposto no nimero anterior:

a) Os registos abrangem as conversas telefénicas e comunicagdes eletronicas
destinadas a resultar em transagdes concluidas por conta propria ou de
terceiros, incluindo a recegao, transmissio e execugao de ordens de clientes,
ainda que essas conversas ou comunicagoes nao resultem na conclusido de

transagdes nem na prestagao de servigos relativos a ordens de clientes;

b) O intermediario financeiro deve assegurar que as comunicagoes telefonicas
e eletronicas apenas siao efetuadas através de equipamentos por si fornecidos

ou cuja utilizagao tenha sido por si autorizada;

c¢) O intermediario financeiro deve informar previamente o cliente do registo
ou gravagio das comunicagdes, podendo tal informagao ser prestada uma vez
antes da prestagdo de servigos ou atividades de investimento a clientes novos

ou atuais;

d) No caso de servigos de recegio, transmissao e execugao de ordens de
clientes, o intermediario financeiro nao pode prestar servigos de investimento
ou exercer atividades de investimento por telefone a clientes que nao tenham
sido previamente informados do registo ou gravagao das suas comunicagoes

telefonicas nos termos da alinea anterior;

e) Os registos sao fornecidos pelo intermediario financeiro aos respetivos

clientes, a pedido destes;

f) Os registos devem ser mantidos por um periodo de cinco anos, exceto se a

CMVM exigir que sejam mantidos por um periodo superior e até sete anos.
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Artigo 308.°
Ambito e regime

1 — A subcontratacio com terceiros de atividades de intermediacdo financeira ou destinada a
execucdo de fungdes operacionais, que sejam essenciais ou importantes para a prestagao
de servigos de forma continua e em condi¢oes de qualidade e eficiéncia, pressupoe a adogao,
pelo intermediario financeiro, das medidas necessarias para evitar riscos operacionais
adicionais decorrentes da mesma e s6 pode ser realizada se ndo prejudicar o controlo interno
a realizar pelo intermediario financeiro nem a capacidade de a autoridade competente
controlar o cumprimento por este dos deveres que lhes sejam impostos por lei ou por
regulamento emanado de autoridade publica, estando sujeita aos requisitos previstos em
regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

2 — O subcontrato deve ser enviado a CMVM no prazo de cinco dias, a contar da respetiva

celebracio.

Artigo 309.°
1—-1..]
2—1...]

3 — O intermediario financeiro deve dar prevaléncia aos interesses do cliente, tanto em
relacdo aos seus proprios interesses ou de sociedades com as quais se encontra em relagao
de dominio ou de grupo, como em relagao aos interesses dos titulares dos seus 6rgaos sociais
ou dos de agente vinculado e dos colaboradores de ambos, incluindo os causados pela
aceitagiao de beneficios de terceiros ou pela propria remuneragio do intermediario

financeiro e demais estruturas de incentivos.

4-1..]
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Artigo 309.°-A

Conflitos de interesses

1 — O intermediario financeiro deve cumprir com os deveres previstos em

regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu

e do Conselho, de 15 de maio de 2014, designadamente:

a) Adotar uma politica em matéria de conflitos de interesses;

b) Identificar os conflitos de interesses potencialmente prejudiciais para um

cliente;

c) Proceder ao registo de atividades que originem conflitos de interesses,
incluindo a elaboragio de listas de pessoas que tiveram acesso a informagao
privilegiada quando o intermediario financeiro preste servigos relacionados
com ofertas publicas ou outros de que resulte o conhecimento dessa
informacao;

d) Adotar medidas em matéria de transagdes pessoais a realizar por pessoas
relevantes;

e) Cumprir os deveres de organizagdo e de conduta relativos a estudos de
investimento e aos servigos de tomada firme ou colocagiao e de consultoria

prevista na alinea d) do artigo 291.°.

2 — (Revogado)

3 — (Revogado)
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Artigo 309.°-B
Gestao de ativos

(Revogado)

Artigo 309.°-C

Remuneragao de colaboradores

1 — O intermediario financeiro assegura que a remuneragao e a avaliagdo dos seus
colaboradores nio conflituam com o seu dever de atuar no sentido da protecido dos

legitimos interesses do cliente.

2 — O intermediario financeiro adota, aplica e revé regularmente uma politica de
avaliacio de desempenho e de remuneragio dos seus colaboradores, que nio
conflitue com o dever de agir no interesse dos seus clientes, incluindo através da
concessao de uma remuneragio, a fixagdo de objetivos de vendas ou de qualquer
outra forma de promogao, recomendagido ou venda de um instrumento financeiro,
quando outro instrumento seja mais adequado as necessidades do cliente, nos
termos previstos em regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE do

Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

Artigo 309.°-D
Deveres gerais dos intermediarios financeiros que produzem ou distribuem

instrumentos financeiros

1 — Na prestagdo de servigos ou atividades de investimento, o intermediario
financeiro que produz instrumentos financeiros deve, no Ambito da respetiva politica

e procedimentos de aprovagao de produgio de instrumentos financeiros:

a) Assegurar que o instrumento financeiro se destina a satisfazer as

necessidades do mercado-alvo identificado;

b) Assegurar que a estratégia de distribui¢do do instrumento financeiro ¢

adequada ao mercado-alvo identificado;

c) Adotar as medidas adequadas para assegurar que o instrumento financeiro

¢ distribuido junto de clientes pertencentes ao mercado-alvo identificado.
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financeiro que distribui instrumentos financeiros deve:
a) Compreender os instrumentos financeiros que distribui;

b) Avaliar a adequagao do instrumento financeiro as necessidades dos clientes
aos quais presta servigos de investimento, tendo em conta o mercado-alvo
identificado nos termos da respetiva politica e procedimentos internos de

aprovagao da distribuicdo de instrumentos financeiros;

c) Assegurar que os produtos apenas sio distribuidos caso tal seja do interesse

do cliente.

3 — O disposto na presente subsecgdo nio prejudica a aplicagio dos restantes
requisitos previstos no presente Codigo e legislagdo e regulamentagio nacional e
europeia conexa, incluindo o Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, designadamente os requisitos
relativos a divulgagao, adequagio, identificagao e gestao de conflitos de interesses e

beneficios ilegitimos.
4 — Para efeitos da presente subsecgido entende-se por:

a) «Produzir», emitir, conceber, criar ou desenvolver instrumentos

financeiros;

b) «Distribuir», oferecer, recomendar ou comercializar instrumentos

financeiros junto de clientes, em mercado primario ou secundario.

Artigo 309.°-E
Politica e procedimentos internos de aprovagao de produgao de instrumentos

financeiros

1 - O disposto no presente artigo ¢ aplicavel na prestagido de servigos ou atividades
de investimento aos intermediarios financeiros que produzem instrumentos
financeiros, tendo em conta a natureza do instrumento financeiro, o servico de

investimento em causa e o seu mercado-alvo.

2 - O intermediario financeiro que produz instrumentos financeiros para distribui¢ao

junto de clientes adota e aplica politicas e procedimentos internos de aprovaciao de
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alteragGes relevantes dos mesmos.
3 — As politicas e procedimentos referidos no n.® 2 devem:

a) Especificar para cada instrumento financeiro o mercado-alvo de clientes

finais para cada categoria de investidores;

b) Assegurar que sdo avaliados todos os riscos relevantes de cada instrumento

financeiro para o mercado-alvo identificado;

J4

c) Assegurar que a estratégia de distribui¢do pretendida é coerente com o

mercado-alvo identificado; e
d) Assegurar o cumprimento dos deveres relativos a conflitos de interesses.

4 — Para efeitos das alineas a) a c) do namero anterior, os intermediarios financeiros

devem:

a) Identificar, com um nivel suficiente de detalhe, o mercado-alvo potencial
de cada instrumento financeiro e especificar os tipos de clientes a cujas
necessidades, caracteristicas e objetivos o instrumento financeiro é adequado,
bem como os grupos de clientes aos quais o instrumento financeiro nio ¢

adequado;

b) Se os instrumentos financeiros forem distribuidos apenas através de outros
intermediarios financeiros, o intermediario financeiro que produz aqueles
instrumentos deve determinar as necessidades e as caracteristicas dos clientes
aos quais o instrumento financeiro é adequado, com base nos seus
conhecimentos tedricos e na experiéncia adquirida com o instrumento
financeiro ou instrumentos financeiros semelhantes, os mercados financeiros

e as necessidades, caracteristicas e objetivos de potenciais clientes finais;

c) Efetuar uma anilise de cenarios dos instrumentos financeiros por si
produzidos de modo a avaliar os riscos de resultados insatisfatérios para
clientes finais suscitados pelo produto e em que circunstincias estes
resultados podem ocorrer, incluindo avaliar os referidos instrumentos sob

condigbes negativas que abranjam designadamente os seguintes cenarios:

i) Deterioragao das condi¢oes do mercado;
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ii) O produtor ou um terceiro envolvido na produgao ou na gestio do
instrumento financeiro sofrer dificuldades financeiras ou se vierem a

concretizar outros riscos de contraparte;

iii) O instrumento financeiro n3o seja viavel do ponto de vista

comercial; ou

iv) A procura do instrumento financeiro seja muito mais elevada do
que o previsto, colocando uma forte pressio sobre os recursos do
intermediario financeiro ou sobre o mercado do instrumento

financeiro.

d) Determinar se um instrumento financeiro satisfaz as necessidades,
caracteristicas e objetivos do mercado-alvo identificado, analisando

nomeadamente os seguintes elementos:

i) Se o perfil de risco/remuneragio do instrumento financeiro é

coerente com o mercado-alvo; e

ii) Se a estrutura do instrumento financeiro é determinada por
caracteristicas que beneficiam o cliente e nao por um modelo
empresarial que depende de maus resultados para os clientes para ser

rentavel.

e) Ter em consideragdo a estrutura de custos proposta para o instrumento

financeiro, analisando nomeadamente:

i) Se os custos e encargos do instrumento financeiro sao adequados as

necessidades, objetivos e caracteristicas do mercado-alvo;

ii) Se os encargos nio comprometem a rendibilidade esperada do
instrumento financeiro, por exemplo se 0s custos ou encargos sao
iguais, superiores ou eliminam quase todos os beneficios fiscais

previstos relacionados com um instrumento financeiro; e

iii) Se a estrutura de custos do instrumento financeiro ¢
suficientemente transparente para o mercado-alvo, nomeadamente se

nao dissimula encargos ou ¢ de compreensiao demasiado dificil.
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5 — Para efeitos da alinea d) do n.° 3, os intermediarios financeiros devem:

a)

b)

<)

d)

Assegurar que a produgao de instrumentos financeiros esta em conformidade
com os requisitos de gestao adequada de conflitos de interesses, incluindo em

matéria de remuneracio;

Assegurar em especial que a estrutura do instrumento financeiro, incluindo
as suas caracteristicas, nao afeta negativamente os clientes finais nem conduz
a problemas de integridade do mercado, designadamente ao permitir ao
intermediario financeiro reduzir ou eliminar os seus proprios riscos ou a
exposi¢do aos ativos subjacentes do produto quando o intermediario

financeiro ja detenha os ativos subjacentes por conta propria;

Analisar potenciais conflitos de interesses sempre que produzam um
instrumento financeiro, devendo em especial avaliar se este ¢ suscetivel de
criatr uma situagdo em que os clientes finais possam ser negativamente

afetados caso assumam:

i) Uma exposigdo contraria a anteriormente detida pelo proprio

intermediario financeiro; ou

ii) Uma exposigao contraria a que o intermediario financeiro pretende

deter apoés a distribui¢ao do instrumento financeiro;

Avaliar se o instrumento financeiro pode representar uma ameaga para o bom
funcionamento ou a estabilidade dos mercados financeiros antes de decidir

avangar com o seu langamento.

Artigo 309.°-F

Politica e procedimentos internos de aprovagao da distribui¢do de instrumentos

financeiros

1 — O intermediario financeiro cumpre os deveres previstos no presente artigo, de

forma adequada e proporcional tendo em conta a natureza do instrumento

financeiro, o servigo de investimento e o mercado-alvo do instrumento financeiro:
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a) Ao decidir quanto a gama de instrumentos financeiros produzidos por si

ou por outros intermediarios financeiros e aos servigos que pretende distribuir

ou prestar junto de clientes;

b) Quando distribui instrumentos financeiros produzidos por entidades que
niao sejam intermediarios financeiros, devendo nesse caso estabelecer
mecanismos eficazes para assegurar que recebe desses produtores as
informacdes suficientes sobre esses instrumentos financeiros e determinar o
mercado-alvo do respetivo instrumento financeiro, mesmo quando este nio

tenha sido definido pelo produtor.

2 — O intermediario financeiro adota e aplica politicas e procedimentos internos

adequados de aprovagao da distribuig¢do de instrumentos financeiros, antes do inicio

da sua distribui¢ao ou em caso de alteragées relevantes dos mesmos, de modo a

assegurar que:

a) Os produtos e servicos que pretende distribuir sao adequados as

necessidades, caracteristicas e objetivos do mercado-alvo identificado; e

b) A estratégia de distribuigdo pretendida ¢ adequada a esse mercado-alvo.

3 — O intermediario financeiro deve:

a) Identificar e avaliar adequadamente as circunstincias e as necessidades
dos clientes que pretende contactar, de forma a garantir que os interesses dos
clientes nao sejam comprometidos em resultado de pressées comerciais ou de
financiamento, devendo no aAmbito desse processo identificar os grupos de
clientes a cujas necessidades, caracteristicas e objetivos o instrumento ou o

servigo nio sio adequados;

b) Obter dos produtores de instrumentos financeiros as informagdes
necessarias para compreender e conhecer os produtos que tenciona distribuir,
a fim de garantir que estes produtos siao distribuidos de acordo com as

necessidades, caracteristicas e objetivos do mercado-alvo identificado;

c) Relativamente aos instrumentos financeiros distribuidos nos mercados
primario ou secundario, e de forma proporcional com a facilidade de obtengao
da informagao disponivel publicamente e a complexidade do respetivo

instrumento:

85



Conselho Nacional

®

de Supervisores Financeiros

i) Adotar todas as medidas razoaveis para garantir que obtém
informagdes adequadas e fiaveis dos produtores que nio sejam
intermediarios financeiros a fim de assegurar que os produtos sio
distribuidos de acordo com as caracteristicas, os objetivos e as

necessidades do mercado-alvo;

ii) Caso a informagio relevante nio esteja disponivel publicamente, o
intermediario financeiro deve adotar todas as medidas razoaveis para

obter essas informagdes junto do produtor ou do seu agente;

iii) Utilizar as informagdes obtidas dos produtores e as informagdes
sobre os seus proprios clientes para identificar o mercado-alvo e a
estratégia de distribui¢do, sendo que quando o intermediario
financeiro atuar também como produtor s6 ¢ exigida uma avaliagiao do

mercado-alvo.

4 — A informagao aceitavel disponivel publicamente consiste em informagao clara,
fiavel e produzida de modo a satisfazer os requisitos legais e regulamentares,
nomeadamente os requisitos de divulgagdo previstos na Diretiva 2003/71/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de Novembro de 2003, ou na Diretiva

2004/109/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de Dezembro de 2004.

5 — O intermediario financeiro, ao decidir quanto ao conjunto de instrumentos

financeiros e servigos que distribui e aos respetivos mercados-alvo:

a) Estabelece procedimentos e medidas destinados a garantir o cumprimento
de todos os requisitos aplicaveis de acordo com o presente Codigo e legislagao
complementar nacional e europeia, incluindo os requisitos relativos a
divulgagio, avaliagdo do carater adequado da operagio, beneficios ilegitimos

e a gestdo adequada dos conflitos de interesses; e

b) Deve ter especial atencdo quando pretende distribuir novos instrumentos

financeiros ou quando existam alteragdes dos servigos que prestam.

6 — No caso de varios intermediarios financeiros colaborarem em conjunto na
distribuicdo de um instrumento financeiro ou servigo, o intermediario financeiro que
estabelece a relagdo direta com o cliente ¢ responsavel pelo cumprimento das
obrigagées em matéria de distribuigdo previstas na presente subsecgio, sem prejuizo

dos seguintes deveres das restantes entidades:
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a) Garantir que as informagdes relevantes relativas ao instrumento financeiro
sdo transmitidas do produtor até a entidade distribuidora final na cadeia;

b) Permitir que o produtor obtenha as informagdes solicitadas sobre a
distribui¢do do instrumento financeiro de modo a poder cumprir as suas

proprias obrigagdes; e

c) Aplicar as obrigagdes previstas na presente subsecgao aos produtores, caso

tal seja aplicavel em fungao do servigo que prestam.

Artigo 309.>-G

Deveres de monitorizagiao dos instrumentos financeiros produzidos ou distribuidos

1 — Os intermediarios financeiros que produzem instrumentos financeiros reveem

periodicamente:

a) Os instrumentos financeiros produzidos, tendo em conta qualquer
acontecimento que possa afetar significativamente o risco potencial para o

mercado-alvo identificado;

b) Se o instrumento financeiro continua a ser adequado as necessidades,

caracteristicas e objetivos do mercado-alvo;

c) Se o instrumento financeiro esta a ser distribuido pelo mercado-alvo ou
clientes a cujas necessidades, caracteristicas e objetivos o instrumento

financeiro ¢ adequado.

2 — Para efeitos do niimero anterior, os intermediarios financeiros devem:

a) Rever os instrumentos financeiros antes de qualquer nova emissdo ou
relangamento caso tenham conhecimento de qualquer acontecimento que

possa afetar significativamente o risco potencial para os investidores;

b) Avaliar regularmente se o desempenho dos instrumentos financeiros tem

evoluido conforme previsto,

c) Determinar com que regularidade devem proceder a analise dos
instrumentos financeiros com base em fatores relevantes, incluindo a

complexidade ou o carater inovador das estratégias de investimento adotadas;
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d) Identificar acontecimentos relevantes que possam afetar o risco potencial
ou as expectativas de rendibilidade do instrumento financeiro,

nomeadamente:

i) A ultrapassagem de um limiar que afete o perfil de rendibilidade do

instrumento financeiro; ou

ii) A solvéncia de alguns emitentes cujos valores mobiliarios ou

garantias possam afetar o desempenho do instrumento financeiro.

e) Tomar as medidas adequadas quando se verifiquem acontecimentos

relevantes referidos na alinea anterior, nomeadamente:

i) Prestar quaisquer informagdes relevantes sobre o acontecimento e as
suas consequéncias para o instrumento financeiro aos clientes ou ao
intermediario financeiro que distribui o instrumento financeiro, caso o
intermediario financeiro ndo distribua diretamente o instrumento

financeiro junto de clientes;
ii) Alterar o procedimento de aprovagao de instrumentos financeiros;
iii) Suspender novas emissdes do instrumento financeiro;

iv) Alterar o instrumento financeiro para evitar clausulas contratuais

abusivas;

v) Analisar se os canais de distribui¢ao dos instrumentos financeiros
sio adequados sempre que o intermediario financeiro tome
conhecimento de que o instrumento financeiro nao esteja a ser

distribuido como previsto;

vi) Contactar o intermediario financeiro que distribui o instrumento
financeiro a fim de avaliar uma eventual alteragio do processo de
distribuigdo;

vii) Cessar a relagdo com o intermediario financeiro que distribui o

instrumento financeiro; ou
viii) Informar a autoridade competente relevante.

3 — Os intermediarios financeiros que distribuem instrumentos financeiros junto de
clientes acompanham e reveem regularmente os instrumentos financeiros

distribuidos, tendo em conta qualquer acontecimento que possa afetar de forma

88



Conselho Nacional

®

relevante o risco potencial para o mercado-alvo identificado, a fim de avaliar se o

de Supervisores Financeiros

instrumento financeiro continua a satisfazer as necessidades do mercado-alvo

identificado e se a estratégia de distribui¢do continua a ser adequada.
4 — Para efeitos do numero anterior, os intermediarios financeiros devem:

a) Analisar regularmente os instrumentos financeiros que distribuem e os
servigos que prestam, tendo em conta qualquer acontecimento que possa afetar
de modo relevante o risco potencial para o mercado-alvo identificado, incluindo
pelo menos, se o instrumento financeiro ou servigo continua a ser adequado as
necessidades, caracteristicas e objetivos do mercado-alvo identificado e se a

estratégia de distribuigido continua a ser adequada;

b) Reconsiderar o mercado-alvo ou atualizar a politica e procedimentos internos
de aprovagao da distribui¢ido de instrumentos financeiros se tomarem
conhecimento de que identificaram erradamente o mercado-alvo de um
instrumento financeiro ou servigo especifico ou que estes deixaram de
corresponder as caracteristicas do mercado-alvo identificado, nomeadamente se
o instrumento financeiro se tornar iliquido ou muito volatil devido a alteragées

no mercado;

c) Analisar e atualizar regularmente a politica e procedimentos internos de
aprovagao da distribui¢do de instrumentos financeiros, a fim de assegurar que
continuam a ser robustos e adequados a sua finalidade, adotando as medidas

adequadas sempre que necessario.

Artigo 312.°

1 — O intermediario financeiro deve prestar, relativamente aos servicos que ofereca, que lhe
sejam solicitados ou que efetivamente preste, todas as informagoes necessarias para uma
tomada de decisao esclarecida e fundamentada, nos termos previstos em regulamentagio
e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho,

de 15 de maio de 2014, incluindo nomeadamente as respeitantes:

a) [...];
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b) A natureza de investidor nido profissional, investidor profissional ou
contraparte elegivel do cliente, ao seu eventual direito de requerer um tratamento

diferente e a qualquer limitacao ao nivel do grau de protecao que tal implica;

c) A origem e a natureza de qualquer interesse que o intermediario financeiro ou as
pessoas que em nome dele agem tenham no servigo a prestar, sempre que as medidas
organizativas adotadas pelo intermediario nos termos dos artigos 309.° e seguintes
nao sejam suficientes para garantir, com um grau de certeza razoavel, que serdo
evitados o risco de os interesses dos clientes serem prejudicados, incluindo as
medidas adotadas para mitigar esses riscos, devendo a informagao ser
suficientemente detalhada, tendo em conta a natureza do investidor, para
permitir que este tome uma decisdo informada relativamente ao servigo no
ambito do qual surge o conflito de interesses, e cumprir o disposto em
regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014

d) Aos instrumentos financeiros e as estratégias de investimento propostas,
incluindo se o instrumento financeiro se destina a investidores profissionais

ou nao profissionais, tendo em conta o mercado-alvo identificado;

¢) [---];
f) A sua politica de execucio de ordens e, se for o caso, a possibilidade de execucio

de ordens de clientes fora de mercado regulamentado ou de sistema de negociagao

multilateral ou organizada;

g) A protegio do patrimoénio do cliente e a existéncia ou inexisténcia de qualquer

fundo de garantia ou de prote¢ao equivalente que abranja os servigos a prestar;

b [...].

5 — A informagio sobre o custo do servigo e do instrumento financeiro referida na

alinea h) don.° 1:
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a) Abrange nomeadamente os custos do servico de consultoria para
investimento, do instrumento financeiro recomendado ou vendido ao

investidor e modo de pagamento, incluindo a terceiros;

b) Deve agregar todos os custos e encargos que nao resultem do risco de
mercado subjacente ao instrumento ou setvigo, de modo a permitir ao
investidor conhecer o custo total e o respetivo impacto sobre o retorno do
investimento, podendo a informagio ser dividida por categoria de custos a

pedido do cliente.

6 — A informagdo prevista no numero anterior ¢ comunicada periodicamente ao
investidor e, pelo menos, anualmente, durante todo o periodo de duragio do

investimento.

7 — Quando o servigo de investimento seja proposto ou prestado conjuntamente com
outro servigo ou produto, como parte de um nico pacote ou como condigio para a
prestacio de um servio ou aquisigdio de um produto (vendas cruzadas), o

intermediario financeiro deve:

a) Informar o investidor sobre a possibilidade de adquirir os diferentes
componentes em separado e apresentar informagao separada sobre os custos

e comissdes inerentes a cada componente;

b) Fornecer uma descri¢io adequada dos diferentes componentes e do modo
como a sua interagio altera os riscos de cada uma, caso os riscos decorrentes
dos servigos prestados conjuntamente ou do pacote comercializados junto de
um investidor nio profissional sejam suscetiveis de ser diferentes dos riscos

decorrentes de cada componente em separado.

8 — Sempre que, na presente Subsecgio, se estabelece que a informagio deve ser
prestada por escrito, a informagdo deve ser prestada em papel salvo nos casos em
que possa ser prestada noutro suporte duradouro, nos termos previstos em
regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014.
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Artigo 312.°-A

Informagao especifica a prestar no 4mbito da consultoria para investimento

1—1Na prestagao do servigo de consultoria para investimento o investidor ¢ informado

com antecedéncia suficiente em relagido a prestagdo do servigo nos termos previstos

em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parlamento

Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, incluindo sobre se:

a)

b)

O servigo é prestado a titulo de consultoria para investimento independente

ou nao;

O aconselhamento prestado tem por base uma analise ampla ou limitada de
diferentes tipos de instrumentos financeiros, designadamente se a analise
efetuada tem por base apenas instrumentos financeiros emitidos ou

comercializados:

i) Pelo proprio intermediario ou por entidade com a qual esteja em relagao de
dominio ou de grupo e nenhuma das entidades detenha, direta ou
indiretamente, participacdes no capital da outra, correspondentes a pelo

menos 20% dos direitos de voto ou do capital,

ii) Por outras entidades com as quais o intermediario financeiro tem estreitas
relagdes juridicas ou econdémicas, tais como relagdes contratuais, suscetiveis

de colocar em risco a independéncia do servigo de consultoria prestado;

Sera apresentada ao investidor uma avaliagao periddica da adequagao dos
instrumentos financeiros recomendados nos termos previstos no n.” 3 do

artigo 323.°.

2 — No decurso da prestagdo do servigo a investidores nio profissionais ¢ entregue

ao investidor, num suporte duradouro, previamente a realizacio de qualquer

operagao recomendada, coépia do documento de avaliagio da adequagdao do

instrumento ou servigo recomendado ao investidor.

3 — O documento de avaliagdo da adequagio do aconselhamento referido no nimero

anterior inclui pelo menos a seguinte informagao:

a)

Se o aconselhamento foi prestado por iniciativa do intermediario financeiro

ou do cliente;
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independente ou nao;

c) A especificagao do aconselhamento prestado ao investidor e o modo como
corresponde as preferéncias, objetivos e outras caracteristicas do mesmo,
incluindo a informagao obtida sobre as circunstiancias pessoais do investidor

e a informagao prevista no artigo 314.°-A;

d) Os instrumentos financeiros ou servicos de investimento objeto de

aconselhamento.

4 — Quando o servigo for prestado através de um meio de comunicagao a distincia
que nio permita o envio prévio do documento relativo a avaliagao da adequagio, o
intermediario financeiro pode fornecer o documento, num suporte duradouro,
imediatamente apés a realizagdo da transagdo, desde que estejam verificadas as

seguintes condi¢gdes cumulativas:

a) O cliente dé autorizagdo para receber o documento, sem atraso indevido, apds

a conclusio da operagio; e

b) O intermediario financeiro dé ao cliente a possibilidade de diferir a realizagao
da operagio de modo a receber antecipadamente o documento relativo a

avaliacdo da adequacio.

Artigo 313.°

Proibic¢ao de beneficios ilegitimos e deveres de divulgagao

a) A existéncia, a natureza e o montante da remuneracao, comissao ou beneficio nio
pecuniario, ou, se 0 montante nao puder ser determinado, o seu método de calculo,
forem divulgados ao cliente, de modo completo, verdadeiro e claro, nos termos
previstos no n.° 2 ¢, quando aplicavel, for prestada informagdo sobre os
mecanismos para a transferéncia para o cliente da remuneragio, comissao ou

beneficio pecuniario ou ndo pecuniario recebido; e

b) [...];
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¢) O pagamento de remuneragoes adequadas, tais como custos de custddia,
comissOes de compensagao e troca, taxas obrigatorias ou despesas de contencioso,
possibilite ou seja necessario para a prestagio da atividade de intermediacao
financeira e que pela sua propria natureza nio sejam suscetiveis de originar
conflitos com o dever de o intermediario financeiro atuar de forma honesta,
equitativa e profissional, no sentido da prote¢ao dos legitimos interesses do

cliente.
2 — Para efeitos da alinea a) do n.” 1

a) O intermediario financeiro, antes da prestagio da atividade de
intermediagdo financeira em causa, transmite ao cliente informacdes,
relativamente a qualquer pagamento ou beneficio recebido de terceiros ou
pago a terceiros, devendo indicar separadamente os beneficios nao
monetarios recebidos ou pagos pelo intermediario financeiro e a respetiva

quantificagdo, no contexto do servigo de investimento prestado a um cliente;

b) Em alternativa, sempre que o intermediario financeiro nao puder
determinar previamente o montante de qualquer pagamento ou beneficio a
receber ou a pagar, divulga ao cliente o método de calculo desse montante e
fornece informagdes sobre o montante exato do pagamento ou beneficio

recebido ou pago posteriormente;

c) Se receber incentivos numa base continua em relagio aos servigos de
investimento prestados aos clientes em causa, informa os seus clientes, numa
base individual e pelo menos anualmente, sobre o montante efetivo dos

pagamentos ou beneficios recebidos ou pagos; e

d) Os beneficios ndo monetarios ndo significativos podem ser descritos de

forma genérica.

3 — No cumprimento dos deveres previstos no presente artigo, o intermediario
financeiro tem em conta os deveres em matéria de custos e encargos previstos na

alinea h) do n.° 1 do artigo 312.° e respetiva regulamentagio.

4 — Quando mais do que um intermediario financeiro esteja envolvido num canal de
distribui¢do, cada entidade que presta um servico de investimento ou auxiliar
cumpre os seus deveres em matéria de divulgagido de informagoes relativamente aos

seus clientes.
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Artigo 314.°

1 — O intermediario financeiro deve solicitar ao cliente informacio relativa aos seus
conhecimentos e experiéncia em matéria de investimento no que respeita ao tipo de
instrumento financeiro ou ao servico considerado, que lhe permita avaliar se o cliente
compreende os riscos envolvidos, nos termos previstos em regulamentagido e atos
delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Patrlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014.

5 — Se o instrumento ou servigo referido no n.” 1 disser respeito a um pacote de
servicos ou produtos na acegio do n.” 7 do artigo 312.°, a avaliagdo do carater
adequado da operagio deve atender a adequagio do pacote de servigos ou produtos

na sua globalidade.

6 — O intermediario financeiro que recebe de outro intermediario financeiro
instrugdes para prestar servigos de investimento em nome de um cliente deste dltimo

pode basear-se:

a) Na informagao sobre o cliente que lhe tenha sido transmitida pelo

intermediario financeiro que o contratou;

b) Nas recomendagdes relativas ao servigo ou operagdo que tenham sido

transmitidas ao cliente pelo outro intermediario financeiro.

7 — O intermediario financeiro que transmita instrugées a outro intermediario
financeiro deve assegurar a suficiéncia e a veracidade da informagao transmitida
sobre o cliente e a adequagdao das recomendagdes ou dos conselhos relativos ao

servigo ou operagao que tenham sido por si prestados a este.
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Artigo 314.°-A
[...]

1 — No ambito da prestagao dos servicos de gestao de carteiras ou de consultoria para
investimento, o intermediario financeiro deve obter do investidor, além da informacio
referida no n.° 1 do artigo anterior, informagao relativa a sua situagao financeira, incluindo
a sua capacidade para suportar perdas, ¢ aos seus objetivos de investimento, incluindo
a sua tolerdncia ao risco, de modo a poder recomendar o servigo e os instrumentos
financeiros que lhe sio mais adequados e, em particular, mais consentidneos com o
seu nivel de tolerancia ao risco e a sua capacidade para suportar perdas, nos termos
previstos nos atos delegados e regulamentagdo da Diretiva 2014/65/UE, do

Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.
2 — (Revogado.)

3 —Se o intermediario financeiro nao obtiver a informag¢ao necessaria para a avaliagdo da
adequagdo do servigo ou operagao em causa ou se considerar que niao ¢ adequado, nao

pode realizar ou recomendar o referido servigo ou operagao ao cliente.
4 — (Revogado.)

5 — (Revogado.)

Artigo 314.°-D
[...]

1 — Na prestacao exclusiva dos servigos de rece¢ao e transmissao ou execucao de ordens do
cliente, ainda que acompanhada pela prestacio de servicos auxiliares, nao ¢ aplicavel o

disposto no artigo 314.°, desde que:
a) O objeto da operagio seja:
i) Ag¢bes admitidas a negociagao num mercado regulamentado ou em mercado
equivalente ou num sistema de negociagao multilateral, com excegao de

agoes de organismos de investimento coletivo que ndo sejam

harmonizados e agdes que incorporam derivados;

ii) Obrigacoes ou outras formas de divida titularizada admitidas a

negociagiao em mercado regulamentado ou num mercado equivalente ou
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num sistema de negociagao multilateral, excluindo as que incorporam
derivados ou uma estrutura que dificulte a compreensio dos riscos

envolvidos;

iii) Instrumentos do mercado monetario, excluindo os que incorporam
derivados ou uma estrutura que dificulte a compreensio dos riscos

envolvidos;

iv) Unidades de participagdo e agdes em organismos de investimento coletivo
em valores mobiliarios harmonizados, excluindo organismos de
investimento coletivo em valores mobiliarios harmonizados estruturados
conforme definidos no segundo paragrafo do n.” 1 do artigo 36.° do

Regulamento (UE) n.° 583/2010;

v) Outros instrumentos financeiros ndo complexos;

b) [--.];

¢) O cliente tenha sido claramente advertido, por escrito, ainda que de forma
padronizada, de que, na prestagao deste servico, o intermediario financeiro nao é obrigado
a determinar a adequagao da operagao considerada as circunstancias do cliente e que, por

conseguinte, nao beneficia da protegio correspondente a essa avaliagao;

d)[...]; e
e) O intermediario financeiro ndo conceda crédito, incluindo o empréstimo de

valores mobiliarios, para a realizagao de operagdes sobre instrumentos financeiros

em que intervenha.

2 — Para efeitos da subalinea v) da alinea a) do numero anterior, um instrumento financeiro
¢ considerado nio complexo, desde que cumpra os requisitos previstos em
regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

3 — Para efeitos do presente artigo, considera-se que o mercado de um pais terceiro
¢ equivalente a um mercado regulamentado caso estejam verificados os requisitos e
procedimento previstos no terceiro e quarto paragrafo do n.° 1 do artigo 4.° da
Diretiva 2003/71/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de Novembro de
2003, relativa ao prospeto a publicar em caso de oferta publica de valores mobiliarios

ou da sua admissdo a negociagio.
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4 — Para efeitos da alinea e) do n.° 1, a exclusido do servigo previsto na alinea b) do

artigo 291.° nido abrange limites de crédito de empréstimos, contas correntes e
descobertos de conta existentes, que sejam concedidos para outros fins que nio a

realizagio de operagdes sobre instrumentos financeiros.

Artigo 315.°

1 — Os intermediarios financeiros e entidades gestoras de uma plataforma de
negociagido reportam a CMVM as operagoes realizadas, nos termos previstos no artigo

26.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Patlamento Europeu e do Conselho, de

15 de maio de 2014, e respetiva regulamentagio e atos delegados.

2 — As entidades gestoras de uma plataforma de negociagdo e os internalizadores
sistematicos comunicam a CMVM os dados de referéncia identificadores para efeitos
do reporte previsto no numero anterior, nos termos previstos no artigo 27.° do
Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de

maio de 2014, e respetiva regulamentagio e atos delegados.

3 — A CMVM pode elaborar os regulamentos necessario a concretizagao do disposto no

presente artigo.

Artigo 316.°
Informagao sobre operagdes de internalizadores sistematicos e intermediarios

financeiros que negoceiem fora de uma plataforma de negociagao

Os intermediarios financeiros que negoceiem por conta prépria ou em nome de
clientes, realizem operagdes em instrumentos financeiros negociados numa
plataforma de negociagdo, incluindo internalizadores sistematicos, divulgam a
informagao sobre as operagdes realizadas nos termos previstos nos artigos 20.° e 21.°
do Regulamento (UE) n.” 600/2014 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de

maio de 2014, e respetiva regulamentagio e atos delegados.
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Artigo 317.°

1 — O intermediario financeiro deve estabelecer, por escrito, uma politica interna que lhe
permita, a todo o tempo, conhecer a natureza de cada cliente, como investidor ndo
profissional, profissional ou contraparte elegivel, e adotar os procedimentos necessarios a

concretizacao da mesma.

2 — O intermediario financeiro pode, por sua propria iniciativa ou a pedido do cliente,

tratar:
a) Qualquer investidor profissional como investidor nao profissional;

b) Uma contraparte elegivel, assim qualificada nos termos do n.” 1 do artigo 317.°-D

como investidor profissional ou como investidor nao profissional.

3 — (Revogado.)

Artigo 317.°-B
Requisitos e procedimentos para a solicitagdo de tratamento como investidor

profissional

1 — O investidor nio profissional pode solicitar ao intermediario financeiro tratamento

como investidor profissional.

2-1[..]
3-1...]
4-1..]

5 — A solicitagio de tratamento como investidor profissional observa os seguintes

procedimentos:

a) O cliente solicita ao intermediario financeiro, por escrito, tratamento como
investidor profissional, devendo precisar os servigos, instrumentos financeiros e

operacoes em que pretende tal tratamento;
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tratamento como investidor profissional depende da verificagdo dos requisitos

alternativos ou adicionais definidos pela CMVM em regulamento.

Artigo 317.°-D

1 — Sdo contrapartes elegiveis do intermediario financeiro com o qual se relacionam as
entidades enunciadas nas alineas a) a i) do n.” 1 do artigo 30.°, com exce¢do das entidades

referidas na alinea h) e dos governos de ambito regional.

2 — O tratamento como contraparte elegivel pode ser afastado, em relacdo a qualquer tipo de
operagao ou a operagoes especificas, mediante acordo escrito celebrado entre o intermediario
financeiro e o cliente que o haja solicitado, nos termos previstos em regulamentagio e
atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Patlamento Europeu e do Conselho, de
15 de maio de 2014.

3 — (Revogado).

6 — O cumprimento dos deveres previstos nos n.°s 1 e 2 do artigo 309.°-D, nos artigos
313.° a 314.°-D, 321.° a 322.° e 328.° a 330.° nio ¢ exigivel ao intermediario financeiro na
execucdo de um ou varios dos servigos e atividades nas alineas a), b) e €¢) do n.” 1 do artigo
290.° sempre que esteja em causa a realizagao de operagdes entre o intermedidrio financeiro

e uma contraparte elegivel ou a prestagao de servigos auxiliares com aquelas relacionados.

Artigo 321.°

Contratos com investidores

1 — Os contratos relativos aos servigos previstos no artigo 290.°, com excegio do
servico de consultoria para investimento, e nas alineas a) e b) do artigo 291.° e
celebrados com investidores profissionais ou nao profissionais revestem a forma

escrita e s6 estes podem invocar a nulidade resultante da inobservincia de forma,
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2-1...].
3-[...]
4-1...].

5-1...].

Artigo 323.°

Informagao contratual e periddica

1- 0O intermediario financeiro remete a cada cliente, por escrito, relatérios adequados
sobre o servigo prestado, incluindo comunicagdes periddicas aos clientes, tendo em
conta o tipo e a complexidade dos instrumentos financeiros em causa e a natureza
dos servigos prestados e inclui, sempre que aplicavel, os custos das transagdes e

servigos executados em nome do cliente.

2 — Sdo previstos em regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do

Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014 designadamente:

a) Os deveres de informagio especificos no ambito da execugio de ordens, da
gestdo de carteiras e de transagées com passivos contingentes, sem prejuizo

do disposto no n.” 3;

b) O dever de envio de extrato periddico relativo aos bens pertencentes ao

patrimoénio do cliente.

3 — No caso da prestagiao do servigo de gestdo de carteiras, ou no caso de outros
servigos ambos prestados a investidores nao profissionais, se tal for acordado com o
cliente, o intermediario financeiro efetua uma avaliagdo periddica do carater
adequado da operagdo ou servigo e entrega ao cliente um relatério atualizado sobre
o modo como a operagio ou servigo corresponde as preferéncias, objetivos e outras

caracteristicas do cliente.
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Artigo 327.°

1—1[...]
2 — As ordens dadas telefonicamente sdo registadas em suporte fonografico, nos
termos do artigo 307.°-B ou, se presenciais, reduzidas a escrito pelo recetor e subscritas

pelo ordenador.

3 — (Revogado.)

Artigo 328.°

1—-1...].

2 — A transmissao deve ser imediata e respeitar a prioridade da rece¢io, salvo diferente
indica¢ao dada pelo ordenador, conforme previsto em regulamentagao e atos delegados
da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de
2014.

3-[...].
4 — Na execugio de ordens, o intermediario financeiro deve cumprir os seguintes deveres,

bem como os previstos em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.’

2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014:

a) [...];

b) Informar imediatamente os investidores niao profissionais sobre qualquer

dificuldade especial na execugao adequada das suas ordens.

5 — Salvo instru¢ao expressa em contrario do ordenador, as ordens com um preco limite
especificado ou mais favoravel e para um volume determinado, relativas a agdes admitidas a
negocia¢ao em plataforma de negociagio, que nio sejam imediatamente executaveis, sS40
divulgadas de forma facilmente acessivel aos outros participantes no mercado, nos
termos previstos em regulamentagido e atos delegados da Diretiva n.® 2014/65/UE,

do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.
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6 — O dever de divulgag¢io previsto no nimero anterior pode ser cumprido através da

transmissao da ordem a uma plataforma de negociagio.

7 — A CMVM pode dispensar o cumprimento do dever de divulgacao previsto no n.” 5 no
caso de ordens cujo volume seja elevado relativamente ao volume normal de mercado tal
como definido no artigo 4.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Patlamento Europeu

e do Conselho, de 15 de maio de 2014, e respetiva regulamentagao e atos delegados.

Artigo 329.°

1-1...].
2 — A modificagao de uma ordem para executar em mercado regulamentado ou em sistemas

de negocia¢ao multilateral ou organizada constitui uma nova ordem.

Artigo 330.°

1—-1...].

2 — Na falta de indicages especificas do ordenador, o intermediario financeiro emprega na
execucdo de ordens todos os esforcos razoaveis para obter o melhor resultado possivel para
os seus clientes, tendo em atengao o prego, os custos, a rapidez, a probabilidade de execugao
e liquidacdao, o volume, a natureza ou qualquer outro fator relevante, nos termos previstos

em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.” 2014/65/UE, do Parlamento

Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

5 — O intermediario informa o cliente nos termos previstos em regulamentagio e atos
delegados da Diretiva n.® 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15

de maio de 2014, sobre a sua politica de execugao, indicando de forma clara, detalhada
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iniciar a prestagao de servigos antes de este ter dado o seu consentimento.

6—1...]
7 — A execugao de ordens de clientes fora de uma plataforma de negociagao depende de

consentimento expresso do cliente, o qual pode ser dado sob a forma de um acordo geral ou

em relagdo a cada operagao.

8 — O intermediario financeiro demonstra, a pedido do cliente, que as suas ordens foram
executadas de acordo com a politica de execugao que lhe foi transmitida e deve demonstrar
a pedido da CMVM que as ordens executadas cumprem o disposto no presente

artigo.

9 — O intermediario financeiro avalia a politica de execu¢io, designadamente em relagdao as
estruturas de negocia¢ao, nos termos previstos em regulamentagao e atos delegados da
Diretiva n.® 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de
2014:

a) [...];

b) Sempre que ocorra uma alteragao relevante, suscetivel de afetar a sua capacidade
de continuar a obter o melhor resultado possivel, em termos consistentes, utilizando
as estruturas de negocia¢ao incluidas na sua politica de execugao, devendo ter em

conta nomeadamente as informagdes publicadas nos termos dos n.%s 12 a 15.
10-1...].

11 — Sempre que um intermediario financeiro executa uma ordem por conta de um
investidor ndo profissional, presume-se que as melhores condigdes sao representadas
pela contrapartida pecuniaria global, determinada pelo prego do instrumento
financeiro e pelos custos relativos a sua execugio, incluindo todas as despesas
incorridas pelo cliente e diretamente relacionadas com a execugio da ordem, como
as comissOes da estrutura de negociagdo, as comissdes de liquidagdo ou de
compensagao e quaisquer outras comissoes pagas a terceiros envolvidos na execugio

da ordem.

12 — Nos casos em que a ordem possa ser executada em mais do que uma estrutura
de negociagio, o intermediario considera as comissdes por si cobradas ao cliente e
os demais custos de execugio em cada estrutura de negociagio de modo a avaliar as

melhores condigGes.
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13 — O intermediario financeiro nido pode receber qualquer pagamento, desconto ou
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prestacdo nao pecuniaria pela execugao de ordens numa determinada estrutura de
negociagao que viole os deveres aplicaveis em matéria de conflitos de interesse,

incluindo as regras sobre beneficios ilegitimos.

14 — No caso de instrumentos financeiros sujeitos a obrigagao de negociagio prevista
nos artigos 23.° e 28.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014, e respetiva regulamentagio e atos delegados, cada
plataforma de negociagdo ou internalizador sistematico e, no caso de outros
instrumentos financeiros, a respetiva estrutura de negociagio, disponibilizam ao
publico, pelo menos anualmente e de forma gratuita, a informagio relativa a

execugao de transagdes nessa estrutura de negociagio.

15 — O intermediario financeiro informa o cliente da estrutura de negociagao em que

a ordem foi executada.

16 — A informagao periédica prevista nos numeros anteriores inclui informagao sobre

pregos, custos, rapidez e probabilidade de execugio para instrumentos especificos.

17 — Os intermediarios financeiros que executem ordens de clientes divulgam
anualmente as cinco estruturas de negociagiao mais utilizadas para executar ordens
de clientes em termos de volume de transagdes no ano anterior, para cada categoria
de instrumento financeiro, bem como informagao sobre a qualidade de execugio de
ordens obtida, nos termos previstos em regulamentagio e atos delegados da Diretiva

n.° 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

Artigo 334.°

1-1...]
2 — E nula qualquer clausula contratual contraria ao disposto no nimero anterior, quando a

ordem deva ser executada em mercado regulamentado ou sistema de negocia¢ao multilateral

ou organizada.
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Artigo 352.°
[...]

1-1...]

2 — Quando no mercado de instrumentos financeiros se verifique perturba¢iao que ponha em
grave risco a economia nacional, pode o Governo, por portaria do Primeiro-Ministro e do
membro do Governo responsavel pela area das finangas, ordenar as medidas apropriadas,
nomeadamente a suspensao temporaria de mercados regulamentados ou sistemas de
negocia¢ao multilateral ou organizada, de certas categorias de operacdes ou da atividade de
entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociagao multilateral ou
organizada, de sistemas de liquidagao, de camara de compensagao, de sistemas centralizados

de valores mobiliarios e de contrapartes centrais.
Artigo 355.°

[...]

b) Entidades gestoras de mercados regulamentados e de sistemas de negociagao

multilateral ou organizada;

o [--];
d) [---];
e [.-.];
Dl

2—1[...]

3 — A CMVM pode ainda trocar informagoes com as autoridades de supervisao de Estados
que nao sejam membros da Unido Europeia e com as entidades que ai exercam fungdes
equivalentes as referidas no n.° 1, se, e na medida em que, for necessario para a supervisao
dos mercados de instrumentos financeiros e para a supervisao, em base individual ou
consolidada, de intermediarios financeiros, bem como dos mercados de licencas de

emissao.
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Artigo 356.°
[...]

D[]
L]

d) No ambito de recursos interpostos de decisdes do Ministro das Finangas, da
CMVM, do Banco de Portugal ou da Autoridade de Supervisao de Seguros e
Fundos de Pensées, tomadas nos termos das disposi¢oes aplicaveis as entidades

sujeitas a respetiva supervisao;

Artigo 359.°

a) Entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociagao
multilateral ou organizada, de sistemas de liquida¢ao, de camara de compensagao,

de sistemas centralizados de valores mobilidrios e contrapartes centrais;

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

titulares de participagoes qualificadas;

e [-..];
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h) [...];
DLs
j) Titulares de posi¢oes curtas relevantes sobre a¢des e divida soberana e adquirentes
de protecdao em swaps de risco de incumprimento soberano, bem como pessoas que
detenham posi¢bes em instrumentos financeiros derivados de mercadorias ou

quaisquer ativos ou passivos no mercado do ativo subjacente;

k) Participantes, operadores, gestores de mercados de licengas de emissao e
produtos derivados de licengas de emissao, leiloeiros e supervisores de leilGes

de licengas de emissio;

1) Administradores de indices de referéncia de quaisquer instrumentos

financeiros e os contribuidores de informagio e dados para esses indices;

m) Pessoas que exergam a atividade de negociagao algoritmica ou que sejam

membros ou participantes de uma plataforma de negociagao;
n) Prestadores de servigos de comunicagio de dados de negociagio;

0) Outras pessoas que exercam, a titulo principal ou acessorio, atividades
relacionadas com a emissao, a distribui¢ao, a negociagao, o registo ou o deposito de
instrumentos financeiros ou, em geral, com a organizacao e o funcionamento dos

mercados de instrumentos financeiros.

2 — As pessoas ou entidades que exercam atividades de caracter transnacional ficam sujeitas

a supervisaio da CMVM sempre que essas atividades tenham alguma conexao relevante com

mercados regulamentados, sistemas de negociagao multilateral ou organizada, operacoes ou

instrumentos financeiros sujeitos a lei portuguesa.

3.

]

Artigo 361.°
[...]
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e) Substituir-se as entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de
negociacio multilateral ou organizada, de sistemas de liquidagdo, de camara de
compensac¢ao, de sistemas centralizados de valores mobiliarios e as contrapartes
centrais quando estas nao adotem as medidas necessarias a regularizacao de situagoes
anomalas que ponham em causa o regular funcionamento do mercado, da atividade

exercida ou os interesses dos investidores;
O
g5

h) Determinar que uma entidade reduza ou nao aumente a sua posi¢ao ou

exposigio a instrumentos financeiros derivados de mercadorias;

i) Proibir ou limitar a comercializagio, distribui¢ao ou venda de instrumentos
financeiros ou um determinado tipo de atividade ou pratica financeira, nos
termos previstos no Regulamento (UE) n.” 600/2014 do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014 e respetiva regulamentagio e atos
delegados, ou em virtude da violagido dos deveres relativos a produgao ou
distribuicdo de instrumentos financeiros, sem prejuizo do exercicio dos
poderes de intervengdao previstos nos termos do Regulamento (UE) n.°

236/2012, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de abril de 2012.

Artigo 363.°
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a) As entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociacao
multilateral ou organizada, de sistemas de liquidagao, de camara de compensagao,

de sistemas centralizados de valores mobiliarios, as contrapartes centrais € 0s

prestadores de servigos de comunicagiao de dados de negociagao;

a) [...];

b) Prevencao de riscos sistémicos, designadamente mediante a avaliagdo do
impacto potencial das suas decisdes na estabilidade do sistema financeiro de
todos os outros Estados membros da Unido Europeia interessados,
especialmente em situagdes de emergéncia, com base nas informagdes de que

em cada momento disponha;
o[-
d)[...].

Artigo 369.°

4 — Os regulamentos da CMVM que incluam matérias relativas a um determinado mercado

regulamentado ou sistema de negocia¢ao multilateral ou organizada ou aos instrumentos

financeiros nele negociados sao também divulgados no boletim desse mercado ou sistema.

5-1..

1

110



Conselho Nacional

®

de Supervisores Financeiros
Artigo 372.°
1 — Nos limites da lei e dos regulamentos, as entidades gestoras dos mercados

regulamentados, dos sistemas de negociagao multilateral ou organizada, dos sistemas de
liquidagao, das camaras de compensacao, dos sistemas centralizados de valores mobiliarios e

as contrapartes centrais podem regular autonomamente as atividades por si geridas.

2—1[...].

Artigo 375.°
1-1...]
2—1...]

3 — A CMVM coopera ainda com as entidades publicas responsaveis pela supervisao
e registo dos mercados a vista e de leildo no que diz respeito as licengas de emissdo
nos termos da Diretiva n.” 2003/87/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de
13 de Outubro de 2003, bem como com as entidades publicas responsaveis pela
fiscalizagdo, administragdo e regulagio dos mercados fisicos em relagdo aos

derivados de mercadorias e outros ativos subjacentes.

Artigo 377.°-A

1 — Quando a CMVM verificar que foram violados deveres relativos a comunicacdo e a
divulgacao de participag¢oes qualificadas, a elaboragdo de um prospecto de oferta publica ou
de admissdo, a divulgacao de informagio periddica e a atuagdo de um mercado
regulamentado, de um sistema de negociagaio multilateral ou organizada da disso
conhecimento a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, bem como a
autoridade do Estado membro de origem do emitente ou, no caso de infragdo cometida por
mercado regulamentado, sistema de negociagao multilateral ou organizada a autoridade do

Estado que lhe tenha concedido autorizagao.
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2 — Se a autoridade competente nao tomar as providéncias solicitadas ou estas forem
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inadequadas e o titular de participag¢ao qualificada, o emitente, o intermediario financeiro
responsavel pela oferta publica, o mercado regulamentado, o sistema de negociagiao
multilateral ou organizada persistir na infraccao das normas aplicaveis, a CMVM, apds
informar desse facto a autoridade competente, toma as providéncias que entenda

convenientes no intuito de proteger os investidores e o bom funcionamento dos mercados.

Artigo 377.°-B

Cooperagido no ambito do Sistema Europeu de Supervisores Financeiros

1—A CMVM coopera com a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados,
prestando-lhe a informacao necessaria ao exercicio das suas fungoes, nos termos do artigo

35.° e 36° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010, de 24 de novembro de 2010.

2-1[...]

3 — As decises condenatérias da CMVM relativas a contraordenagdes previstas nas alineas
b) e ¢) do n.° 3 do artigo 389.° e nos artigos 394.°, 395.°, 396.°-A, 397.°, 397.°-A e 398.° ¢
divulgadas pela CMVM nos termos do artigo 422.° sio simultaneamente comunicadas a

Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados.

4 — As decisoes condenatoérias da CMVM relativas a contraordenagdes previstas nas alineas
b) e ¢) do n.° 3 do artigo 389.° e nos artigos 394.°, 395.°, 396.°-A, 397.°, 397.°-A e 398.°, e
sempre que exigido pela legislagido europeia, sio anualmente comunicadas a Autoridade

Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados sob a forma agregada.

5-1...].
6 - A CMVM informa a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados

das decisdes condenatorias referidas no n.” 4 que niao sejam divulgadas nos termos

do n.° 3 do artigo 422.°.

7 —A CMVM coopera ainda com Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos

Mercados nos termos do artigo 422.°-A.
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8 — No exercicio das suas competéncias, a CMVM tem em conta a convergéncia

relativamente aos instrumentos e praticas de supervisio na aplicagao da lei e

regulamentagio, nomeadamente no quadro do Sistema Europeu de Supervisdo

Financeira.

9 — Para efeitos do disposto no nimero anterior, a CMVM:

a) Coopera com as demais autoridades de supervisao e entidades integrantes
do Sistema Europeu de Supervisio Financeira, de acordo com o principio da
cooperagio leal previsto no artigo 4. do Tratado da Unido Europeia,

assegurando, em particular, um fluxo adequado e fiavel de informagao;

b) Participa nas atividades das autoridades europeias de supervisio e nos

colégios de autoridades de supervisio;

c) Desenvolve todos os esforgos para dar cumprimento as orientagdes e
recomendagdes emitidas pelas autoridades europeias de supervisdo e para
responder aos alertas e recomendagdes emitidos pelo Comité Europeu do

Risco Sistémico;

d) Coopera de forma estreita, em articulagio com o Banco de Portugal, com
o Comité Europeu do Risco Sistémico relativamente as matérias da sua

competéncia.

10 — A CMVM comunica ainda ao Banco de Portugal informagao sobre as sangdes

impostas a sociedades gestoras de sistemas de negociagiao multilateral ou organizada

pela pratica de infragdes relativas a violagdo de regras prudenciais que devam ser

comunicadas a Autoridade Bancaria Europeia.

Artigo 388.°

a) Instrumentos financeiros, ofertas publicas relativas a valores mobiliarios,

formas organizadas de negociagao de instrumentos financeiros, sistemas de
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liquidagao e compensagao, contraparte central, intermediacdo financeira, sociedades
de titularizagdao de créditos, contratos de seguro ligados a fundos de investimento,
contratos de adesao individual a fundos de pensdes abertos, indices de referéncia

e regime da informagao e de publicidade relativa a qualquer destas matérias;

b) Entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociagao
multilateral ou organizada, de sistemas de liquida¢ao, de camara de compensagao,
de sistemas centralizados de valores mobiliarios, contrapartes centrais ou sociedades
gestoras de participagdes sociais nestas entidades e prestadores de servigos de

comunicagio de dados;

) Ao regime relativo ao abuso de mercado.

6 — Sempre que uma lei, um regulamento europeu ou um regulamento da CMVM alterar as
condi¢Oes ou termos de cumprimento de um dever constante de lei ou regulamento anterior,
aplica-se a lei antiga aos factos ocorridos no ambito da sua vigéncia e a lei nova aos factos
posteriores, salvo se perante a identidade do facto houver lugar a aplicagio do regime

concretamente mais favoravel.

Artigo 389.°
[...]
1—1...]
2-..]
3]
a) [...];

b) Envio as entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de
negocia¢io multilateral ou organizada, de sistemas de liquidag¢ao, de camara de
compensac¢ao, de sistemas centralizados de valores mobiliarios e as contrapartes

centrais de informacao que nao seja completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita;
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c) Falta de envio, total ou parcial, de documentos ou de informacdes as entidades
gestoras de mercados regulamentados ou de sistemas de negociagdo multilateral

ou organizada;

Artigo 394.°

b) O funcionamento de mercado regulamentado ou de sistemas negociacio
multilateral ou organizada de acordo com regras nao registadas na CMVM ou nao

publicadas;

c) A falta de prestagio ao publico, pelas entidades gestoras de mercados
regulamentados e de sistemas de negociagao multilateral ou organizada, ou por

internalizador sistematico, da informacio a que estao obrigadas;

d) A admissio de membros de um mercado regulamentado ou de um sistema de
negocia¢io multilateral ou organizada pela respectiva entidade gestora, sem os

requisitos exigidos por lei ou regulamento;

e) [---];
f) A admissdo de instrumentos financeiros a negociagao em mercado regulamentado
ou em sistemas de negociagdo multilateral ou organizada com violag¢ao das

regras legals e regulamentares;

g[-h
D[
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j) A violagdo do dever de adotar e aplicar controlos de posi¢bes em

instrumentos financeiros derivados de mercadorias.

¢) De prestagao a entidade gestora do mercado regulamentado ou dos sistemas de
negociacao multilateral ou organizada, pelos membros ou participantes destas, das

informagdes necessarias a boa gestao do mercado ou do sistema;

d)[...[;

e [-...];

f) [" ]5

g[-b

B [...]
3—1...]

Artigo 395.°
[--]

1—1..]

a) Num dado mercado regulamentado ou sistema de negociacio multilateral ou
organizada, sobre instrumentos financeiros, ndo admitidos a negociacdo nesse
mercado ou nio seleccionados para a negociagdo nesse sistema ou suspensos ou

excluidos da negociagao;

by [...J;

O]
2.

D) [

by [...J;
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c) A realizacdo de operacdes por titulares de 6rgaos de administragao, diregao e
fiscalizacdo de intermediarios financeiros ou de entidades gestoras de mercados
regulamentados, de sistemas de negociacao multilateral ou organizada, de sistemas
de liquidacdo, de camara de compensagdo, de sistemas centralizados de valores
mobiliarios e contrapartes centrais, bem como pelos respetivos trabalhadores, se tais

operacoes lhes estiverem vedadas;

d)[...]-

3 — (Revogado.)

Artigo 396.°
[...]
1-[..]
D) [..;
b) [.-.];
O L.;
L[]
e) [---];

f) A violagao por contraparte central, entidades gestoras de plataforma de
negociagao ou pessoas com direitos de propriedade sobre um indice de
referéncia, do dever de conceder acesso aos seus sistemas, informacdes,

pregos ou licengas nos termos legalmente exigidos.

Artigo 397.°
[...]
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b) [...];
) [--]s
d)[.];
e [...;
D]
g [l
) [...J;
D [s

) De nao executar ordens, sem o consentimento do cliente, fora de mercado

regulamentado ou de sistema de negociacao multilateral ou organizada;

n [...];
o) [l

p) De adotar e aplicar politicas e procedimentos relativas a produgio e
distribuicdo de instrumentos financeiros produzidos ou comercializados pelo

intermediario financeiro.

3 — Constitui contraordenagido muito grave a violagdo de proibi¢do ou restri¢dao de
comercializagdo, distribuigao ou venda de instrumentos financeiros ou de exercicio
de determinada atividade ou pratica financeira, adotada pela CMVM ou pela

Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados.

4-1..]

Artigo 400.°

Outras contraordenagdes

118



Conselho Nacional

de Supervisores Financeiros

®

b) Contraordenacao grave, quando o agente seja intermediario financeiro, qualquer
das entidades gestoras a que se refere a alinea b) do n.° 3 do artigo 388.°, pessoas
admitidas a licitar licengas de emissdo em leildes, pessoas que desenvolvam
negociagio algoritmica ou pessoas que tenham acesso eletrénico direto, no

exercicio das respetivas atividades;
o[-
...

Artigo 10.°
Alteragdes ao Decreto-Lei n.® 357-C/2007, de 31 de outubro

Sio alterados os artigos 1.°, 2.%, 3.%, 4.°, 5.°, 6.°, 7.°, 8.°, 9.°, 10.°, 11.°, 13.°, 14.°, 15.°, 16.°,
17.2,18.°,19.°, 26.°, 27.°, 29.°, 32.°, 33.°, 35.°, 36.°, 37.°, 38.°, 39.°, 40.°, 41.° do Decreto-Lei
n.° 357-C/2007, de 31 de outubro, com a seguinte reda¢io:

«Artigo 1.°

1 — O presente decreto-lei regula o regime juridico das seguintes entidades:
a) Sociedades gestoras de mercado regulamentado;
b) Sociedades gestoras de sistemas de negocia¢ao multilateral ou organizada;
c) Sociedades gestoras de camara de compensa¢ao;

d) Sociedades gestoras de sistema de publicagao autorizados (APA), sistema de
prestagdo de informagdo consolidada (CTP) ou de sistema de reporte autorizado

(ARM);
e) Sociedades gestoras de sistema de liquidagao;
f) Sociedades gestoras de sistema centralizado de valores mobiliarios.

2 — O presente decreto-lei transpoe parcialmente para a ordem juridica nacional a Diretiva

n.° 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014,
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relativa a mercados de instrumentos financeiros, que altera as Diretivas n.%s 85/611/CEE,

do Conselho, de 20 de Dezembro, e 93/6/CEE, do Conselho, de 15 de Marco, e a Diretiva

n.° 2000/12/CE, do Patlamento Europeu e do Conselho, de 20 de Marco, e que revoga a
Diretiva n.° 93/22/CEE, do Conselho, de 10 de Maio.

3-1[..]

Artigo 2.°

As sociedades gestoras referidas no artigo anterior adotam o tipo sociedade anénima.

Artigo 3.°

As sociedades gestoras referidas no artigo 1.° tém sede estatutaria e efetiva administracao em

Portugal.

Artigo 4.°

1-1[...]
a) Gestao de sistemas de negociagao multilateral ou organizada a que se referem os

artigos 200.° e 200.°-A do Codigo dos Valores Mobiliarios;

g) A prestagio de servigos de comunicagio de dados de negociagio.
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Artigo 5.°
Objeto e firma das sociedades gestoras de sistemas de negociagio multilateral ou

organizada

1 — As sociedades gestoras de sistemas de negociacao multilateral ou organizada devem ter
como objeto principal a gestao de sistemas de negociagao multilateral (MTF) ou de
sistemas de negociagio organizada (OTF) a que se referem os artigos 200.° e 200.°-A do
Coédigo dos Valores Mobiliarios, podendo ainda exercer as atividades previstas no n.° 1 do

artigo anterior.

2 — A firma das sociedades a que se refere o presente artigo deve incluir as seguintes
expressoes, as quais, ou outras que com elas se confundam, ndo podem ser usadas

por outras entidades:

a) «Sociedade gestora de sistema de negociagao multilateral» ou as abreviaturas
«SGSNM», caso apenas esteja registada para gerir sistemas de negociagio

multilateral,

b) «Sociedade gestora de sistema de negociagio organizada» ou as
abreviaturas «SGSNO», caso apenas esteja registada para gerir sistemas de
negociagido organizada;

c) «Sociedade gestoras de sistemas de negociagao multilateral e organizada»

ou a abreviatura «SGSNM/O», caso esteja registada para gerir

simultaneamente sistemas de negociagao multilateral e organizada.

Artigo 6.°

1 — As sociedades gestoras de mercado regulamentado ou de sistemas de negociagao

multilateral ou organizada podem deter participagoes:

a)[...];e
b) Nas sociedades gestoras referidas no artigo 1.° ou nas sociedades que desenvolvam
algumas das atividades referidas no n.° 1 do artigo 4.°.
2 — A participagao de sociedade gestora de mercado regulamentado ou de sociedade gestora
de sistemas de negocia¢ao multilateral ou organizada em sociedade que importe a assungao
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mercados ou selecionadas para negociagdo nos sistemas de negocia¢ao multilateral ou
organizada por si geridos depende de autoriza¢do prévia da Comissio do Mercado de
Valores Mobiliarios (CMVM), concedida mediante demonstracio da existéncia de
mecanismos adequados a compensar o acréscimo de risco ou a prevenir conflitos de

interesses, respetivamente.

Artigo 7.°

As sociedades gestoras de mercado regulamentado ou de sistemas de negociacao multilateral
ou organizada constituem-se ¢ subsistem com qualquer nimero de acionistas, nos termos

da lei.

Artigo 8.°

1 — As sociedades gestoras de mercado regulamentado ou de sistemas de negociagao
multilateral ou organizada devem ter capital social nao inferior ao que seja estabelecido por

portaria do membro do Governo responsavel pela area das finangas.

2—1[...]
3 — As agdes representativas do capital social das sociedades gestoras de mercado
regulamentado ou de sistemas de negociacao multilateral ou organizada devem ser

nominativas.

Artigo 9.°

1 — Quem, direta ou indiretamente, pretenda adquirir participa¢do qualificada numa
sociedade gestora de mercado regulamentado ou numa sociedade gestora de sistemas de
negociacao multilateral ou organizada deve comunicar previamente 2 CMVM o seu projeto
de aquisi¢ao.
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3.1
4-1..]
5-1...]
6—1...]

Artigo 10.°
[.]

1 — Quem pretenda deter participacido qualificada em sociedade gestora de mercado
regulamentado ou numa sociedade gestora de sistemas de negociagao multilateral ou

organizada, deve reunir condi¢Ges que garantam a gestio sa e prudente daquela sociedade.

2-1..]
3-1...]
4-1..]

5 - A CMVM pode, por regulamento, estabelecer os elementos exigiveis para a apreciacio
dos requisitos de gestao sa e prudente das sociedades gestoras de mercado regulamentado e

das sociedades gestoras de sistemas de negociagao multilateral ou organizada.

Artigo 11.°

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

4 — A CMVM consulta, através do Banco de Portugal, a base de dados de sangdes da

Autoridade Bancaria Europeia para efeitos da apreciagdao do proposto adquirente.
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Artigo 13.°
[.]

3 — A CMVM pode determinar a inibi¢do do exercicio dos direitos de voto inerentes
a participagdo em causa com fundamento em factos relevantes de que tome
conhecimento apds a constitui¢io ou aumento de participagdo qualificada e que
criem o receio fundado de que a influéncia exercida pelo detentor de participacao

qualificada pode prejudicar a gestdo sa e prudente da sociedade participada.

Artigo 14.°

1 — Sempre que a CMVM ou o 6rgao de administracao da sociedade gestora de mercado
regulamentado ou da sociedade gestora de sistemas de negociagao multilateral ou
organizada tenham conhecimento de alguma situacao de inibicao de exercicio de direitos
de voto, nos termos do disposto no artigo anterior, deve comunicar imediatamente esse facto
ao presidente da mesa da assembleia geral da sociedade, devendo este atuar de forma a

impedir o exercicio dos direitos de voto inibidos.

Artigo 15.°
[.]

O 6rgao de administracao da sociedade gestora de mercado regulamentado ou da sociedade
gestora de sistemas de negociagao multilateral ou organizada deve promover a divulgagao

no respetivo boletim:
a) [...];
b [...].
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Artigo 16.°
[.]

1 — Os titulares dos 6rgios de administracao e de fiscalizagio de sociedade gestora de
mercado regulamentado ou de sociedade gestora de sistemas de negocia¢ao multilateral ou
organizada e as pessoas que efetivamente os dirigem devem ser idéneos e possuir
qualificacao profissional e disponibilidade adequadas ao desempenho das respetivas fungoes,

dando garantias de uma gestao sa e prudente.

2 — A apreciagio dos requisitos de idoneidade e de qualificagio profissional e disponibilidade
sao aplicaveis, com as devidas adaptagoes, os artigos 30.°-D, 31.° e 33.° do Regime Geral
das Institui¢cdes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.°

298/92, de 31 de Dezembro.

6 — Os membros dos 6rgios de administragio e de fiscalizagdao da sociedade gestora
devem atuar de forma honesta, integra e independente, de modo a avaliar
eficazmente e contestarem decisdes da diregao de topo sempre que necessario, bem

como para fiscalizar e acompanhar o processo de tomada de decisdes.

7 — A sociedade gestora deve adotar uma politica interna de selegdo e avaliagao dos
membros dos 6rgaos de administragdo e de fiscalizagdo que promova a diversidade
de qualificagbes e competéncias necessarias para o exercicio da fungao, fixando
objetivos para a representagdo de homens e mulheres e uma politica destinada a
aumentar o numero de pessoas do género sub-representado com vista a atingir os

objetivos fixados.

8 — A CMVM recolhe e analisa a informagao relativa as praticas de diversidade e
comunica essa informagido ao Banco de Portugal para efeitos de comunicagio a
Autoridade Bancaria Europeia quando estejam em causa sociedades gestoras que
sejam empresas de investimento na ace¢do do Regulamento (UE) n.° 575/2013, de

26 de junho de 2013.
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Artigo 17.°
[...]

1 — A designagdo de membros dos orgaos de administracio e fiscalizagao deve ser
comunicada a CMVM pela sociedade gestora de mercado regulamentado ou de sistemas de

negociagdo multilateral ou organizada até 15 dias ap6s a sua ocorréncia.

2 — A sociedade gestora de mercado regulamentado ou a sociedade gestora de sistemas de
negociagdo multilateral ou organizada, ou ainda qualquer interessado, podem comunicar a
CMVM a intengao de designagao de membros dos 6rgaos de administracao ou fiscalizacao

daquelas.

3 — A CMVM pode deduzir oposi¢iao aquela designacao ou inten¢ao de designacio, com
fundamento na falta de idoneidade, qualificagao profissional ou disponibilidade, no

prazo de 30 dias ap6s ter recebido a comunicacao da identificagao da pessoa em causa.

7 — A sociedade gestora comunica a CMVM, logo que deles tenha conhecimento,
quaisquer factos supervenientes ou desconhecidos a data do ato de ndo oposigao que
possam afetar os requisitos de idoneidade, qualificagio profissional ou
disponibilidade dos membros do 6rgao de administragao ou de fiscalizagao podendo
a CMVM notificar a sociedade para suspender o exercicio de fungdes das pessoas em

causa e promover a sua substitui¢ao no prazo que lhe seja fixado.

Artigo 18.°
[...]

1 — O 6rgio de administragio da sociedade gestora de mercado regulamentado ou da
sociedade gestora de sistemas de negociagao multilateral ou organizada tem composi¢ao

plural.

2 1[...]:

126



®

Conselho Nacional
de Supervisores Financeiros

a) Aprovar as regras relativas a organizacao geral dos mercados ou dos sistemas de
negocia¢ao multilateral ou organizada e a admissdo, suspensiao e exclusio dos

membros desses mercados ou sistemas;

b) Aprovar as regras relativas a admissao ou selec¢do para negociagao, suspensio e
exclusio de instrumentos financeiros nos mercados ou sistemas de negociagao

multilateral ou organizada;

o [...];

d)[...];

e) Deliberar sobre a admissao dos membros dos mercados ou dos sistemas de
negociacio multilateral ou organizada ou, quando deixem de se verificar os

requisitos da sua admissdao ou em virtude de sangdo disciplinar, sobre a suspensao e

exclusao daqueles membros;
B ENE
8

h) Exigir aos emitentes de valores mobiliarios admitidos a negocia¢ao e aos membros
dos mercados ou sistemas de negociagao multilateral ou organizada as informagdes
necessarias ao exercicio das suas competéncias, ainda que as informagdes solicitadas

se encontrem sujeitas a segredo profissional;

1) Fiscalizar a execugao das operacoes, o comportamento dos membros dos mercados
ou sistemas de negociagao multilateral ou organizada e o cumprimento dos deveres

de informacao;

Artigo 19.°
[...]

1 - A constitui¢ao de sociedades gestoras de mercado regulamentado, ainda que por alteragao

do objecto social de sociedade ja existente ou por cisdo, e a constituicao dos mercados
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regulamentados por ela geridos dependem de autorizacao, a conceder por despacho do

membro do Governo responsavel pela area das finangas, com parecer prévio da CMVM.

2 — O disposto no presente capitulo ¢ aplicavel as sociedades gestoras de sistemas de
negociagao multilateral ou de sistemas de negociagiao organizada com as devidas
adaptacdes, sendo a CMVM a autoridade competente para conceder a respetiva

autorizagao.

Artigo 26.°

1 — As sociedades gestoras de mercado regulamentado e as sociedades gestoras de sistemas
de negociagao multilateral ou organizada nao podem iniciar a sua atividade enquanto nao

se encontrem registadas na CMVM.

2 — A autorizagao prevista no artigo 217.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios e o registo de
mercados regulamentados e dos sistemas de negocia¢ao multilateral ou organizada sé sao

concedidos as respetivas sociedades gestoras apos o registo destas.

3 — A CMVM comunica a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados o
registo das sociedades gestoras que exercam a atividade de gestio de sistemas de negociagao

multilateral ou organizada.

4-1..]

Artigo 27.°

1 — O pedido de registo das sociedades gestoras de mercado regulamentado e das sociedades
gestoras de sistemas de negocia¢ao multilateral ou organizada deve ser instruido com os

seguintes elementos atualizados:

a) [...];
L1
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d) A identificacio dos mercados ou dos sistemas de negocia¢io multilateral ou
organizada geridos pela sociedade, incluindo um programa de operagoes,

especificando designadamente os tipos de atividade comercial projetadas e a estrutura

organizativa;
O[]
H L]
2-..]
3-1...]
Artigo 29.°
o]
1-1..]
2-1..]
3-1...]

4 — Para efeitos do disposto na alinea d) do n.” 2, as sociedades gestoras de mercado
regulamentado ou de sistema de negocia¢ao multilateral ou organizada ficam obrigadas a
comunicar a CMVM os factos previstos no n.” 7 do artigo 17.°, logo que deles tomem
conhecimento, ¢ a tomar as medidas adequadas para que essas pessoas cessem imediatamente

funcoes.

5-1...]

6 — A decisdao de cancelamento do registo da atividade de gestdo de sistemas de negociagao
multilateral ou organizada ¢ comunicada a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e
dos Mercados e, no caso de ser permitido o acesso remoto ao sistema de negociagao
multilateral ou organizada no territério de outros Estado membros da Unido Europeia ao

abrigo do artigo 224.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, as autoridades competentes desses

Estado Membros.

7—[...]
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Artigo 32.°

1 — As sociedades gestoras de mercado regulamentado ou de sistemas de negociagao
multilateral ou organizada devem assegurar a manutenc¢ao de padroes de elevada qualidade
e eficiéncia na gestao dos mercados ou sistemas a seu cargo, bem como na prestagao de

outros servigos.

2—1[...].

3 — Os orgios de administragdo e de fiscalizagido das sociedades gestoras definem,
fiscalizam e sdo responsaveis, no ambito das respetivas competéncias, pela aplicagdo
de sistemas de governo que garantam a gestio eficaz e prudente da mesma,
incluindo a separagao de fungdes no seio da organizagao de modo a assegurar a

integridade do mercado e a prevengao de conflitos de interesses.

4 — Na defini¢do dos sistemas de governo compete aos 6rgios de administragio e de

fiscalizagdao, no ambito das respetivas fungdes:

a) Assumir a responsabilidade pela sociedade gestora, aprovar e fiscalizar a
implementagio dos objetivos estratégicos, da estratégia de risco e do governo

interno da mesma;

b) Assegurar a integridade dos sistemas contabilistico e de informagio
financeira, incluindo o controlo financeiro e operacional e o cumprimento da

legislagdo e regulamentagdo aplicaveis a sociedade gestora;

c) Supervisionar o processo de divulgacdo e os deveres de informagio a

CMVM;
d) Acompanhar e controlar a atividade da direcao de topo.

5 — Os orgidos de administragio e de fiscalizagdo acompanham e avaliam
periodicamente a eficacia dos sistemas de governo da sociedade gestora e, no ambito
das respetivas competéncias, tomam e propéem as medidas adequadas para corrigir

quaisquer deficiéncias detetadas nos mesmos.
6 — As sociedades gestoras devem:

a) Rever e avaliar periodicamente a eficiacia dos sistemas de governo societario

e toma as medidas adequadas para corrigir eventuais deficiéncias;
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b) Divulgar, anualmente, um relatério sobre a estrutura e as praticas de governo

socletario.
7 — |antetior n.° 5].

8 — As sociedades gestoras devem afetar recursos humanos e financeiros adequados

a formacgao dos colaboradores e membros do 6rgdo de administragio.

Artigo 33.°
[...]

1 — As sociedades gestoras de mercado regulamentado ou de sistemas de negociagao

multilateral ou organizada devem adotar as medidas de organizagao interna adequadas a:

Artigo 35.°

1 — A sociedade gestora de mercado regulamentado ou a sociedade gestora de sistemas de
negociagdo multilateral organizada devem atuar com a maior probidade comercial, ndo
permitindo a pratica de atos suscetiveis de por em risco a regularidade de funcionamento, a

transparéncia e a credibilidade do mercado.

4 — As sociedades gestoras devem comunicar imediatamente a CMVM a verificagdo de
condi¢Oes anormais de negociagao ou de condutas suscetiveis de por em risco a regularidade
de funcionamento, a transparéncia e a credibilidade do mercado ou do sistema, incluindo
situagdes que possam indicar uma conduta que seja proibida por for¢a do

Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de
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abril de 2014, fornecendo todas as informagoes relevantes para a respetiva investigagao e,

bem, assim, os incumprimentos relevantes de regras relativas ao funcionamento do mesmo.

Artigo 36.°
[...]

1 — As sociedades gestoras de mercado regulamentado ou de sistemas de negociagao

multilateral ou organizada devem aprovar um coédigo deontolégico ao qual ficam sujeitas:

a) [...];
L1

d) Quaisquer entidades que intervenham nos mercados ou sistemas geridos pela
sociedade gestora de mercado regulamentado ou pela sociedade gestora de sistemas
de negociacao multilateral ou organizada ou que tenham acesso as instalagcdes desses
mercados ou sistemas geridos pela sociedade, quanto aos deveres relacionados com

essa intervencao ou acesso.

2-1..]
3]
4-1..]

Artigo 37.°

1 — A sociedade gestora de mercado regulamentado ou a sociedade gestora de sistemas de
negociagao multilateral ou organizada, os titulares dos seus 6rgaos, os seus colaboradores
e as pessoas que lhe prestem, a titulo permanente ou ocasional, quaisquer servicos estao
sujeitos a segredo profissional quanto a todos os factos e elementos cujo conhecimento lhes

advenha do exercicio das suas fun¢bes ou da prestagdo dos seus servigos.
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Artigo 38.°
[...]

1 — Estao sujeitas ao poder disciplinar da sociedade gestora de mercado regulamentado da
sociedade gestora ou de sistemas de negocia¢ao multilateral ou organizada, nos termos
previstos no cédigo deontoldgico, as pessoas referidas nas alineas b) e c) e na primeira parte

da alinea d) do n.° 1 do artigo 36.°.

2-1..]
3]
4-1..]

Artigo 39.°

As sociedades gestoras de mercado regulamentado ou de sistemas de negociacao multilateral
ou organizada devem exercer o poder disciplinar de acordo com principios de justiga e de
equidade, assegurando o exercicio do contraditério e a fundamentacao das respetivas

decisoes.

Artigo 40.°

1 — A situagao econémica e financeira das sociedades gestoras de mercado regulamentado
ou de sistemas de negocia¢ao multilateral ou organizada deve assegurar o funcionamento
ordenado daqueles mercados ou sistemas, tendo em conta a natureza ¢ o volume das

operagoes e a diversidade e o grau de riscos a que esta exposta.

2 — Sem prejuizo do disposto na Secgido II para as sociedades gestoras de sistemas

de negociagdao multilateral ou organizada, a sociedade gestora deve:
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3 — Uma fragdo nio inferior a 10 % dos lucros liquidos apurados em cada exercicio pelas

sociedades gestoras de mercado regulamentado ou de sistemas de negociagao multilateral ou

organizada deve ser destinada a constituicao de reserva legal até ao limite do capital social.

6 — Os mecanismos de controlo interno e os procedimentos administrativos e

contabilisticos previstos nos nameros anteriores devem permitir a qualquer

momento a verificagdo do cumprimento das regras aplicaveis.

7 — As sociedades gestoras registam todas as suas operagdes e documentam todos os

seus sistemas e procedimentos, de forma a que a CMVM possa em qualquer

momento verificar o respetivo cumprimento.

8 — As sociedades gestoras devem:

a) Conservar em arquivo as informagdes relevantes relacionadas com todas as
ofertas relativas a instrumentos financeiros que tenham divulgado através dos
seus sistemas, nos termos previstos no n.” 2 do artigo 25.° do Regulamento

(UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de

2014, e respetiva regulamentagio e atos delegados;

b) Devem estabelecer mecanismos de seguranga sélidos destinados a garantir
a seguranga e a autenticagdo dos meios de transferéncia da informagio, a
minimizar o risco de corrupgao de dados e de acesso nao autorizado e a evitar
fugas de informagio, mantendo em permanéncia a confidencialidade dos
dados, sempre que reportem operagées por conta de um intermediario
financeiro nos termos do artigo 26.° do Regulamento (UE) n.® 600/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, e respetiva

regulamentagio e atos delegados.
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Artigo 41.°

A sociedade gestora de mercado regulamentado ou a sociedade gestora de sistemas de
negociacio multilateral ou organizada s6 pode adquirit os imodveis que se revelem

indispensaveis a sua instalagao e funcionamento.»

Artigo 11.°

Aditamento ao Cdodigo dos Valores Mobiliarios

Sao aditados ao Codigo dos Valores Mobiliarios os artigos 200.°-A, 201.°-A, 201.°-B, 201.°-
C, 208.°-A, 209.°-A, 213.°-A 215.°-A, 222.°-A, 223.°-A, 257.°-E, 257.°-F, 257.°-G, 257.°-H,
288.°-A, 295.°-A, 305.°-F, 306.°-E, 306.°-F, 309.°-H, 309.°-1, 313.°-A, 313.°-B, 313.°-C, 313.°-
D, 317.°-E, 317.°-F, 317.°-G, 317.°-H, 317.°-1, 317.°-], 396.°-A, 397.°-A, com a seguinte

redacio:

«Artigo 200.°-A

Sistemas de negociagdo organizada

1 — S3o considerados sistemas de negociagido organizada os sistemas multilaterais
que nio sejam um mercado regulamentado nem um sistema de negociagdo
multilateral, através dos quais podem interagir multiplos interesses de compra e
venda manifestados por terceiros relativamente a instrumentos representativos de
divida, incluindo obrigagdes titularizadas, licengas de emissdo ou derivados, com

vista a celebracdo de contratos sobre tais instrumentos.

2 —Os sistemas de negociagio organizada obedecem aos requisitos fixados na secgao

I do capitulo II do presente titulo e nos artigos 222.°-A e 223.°-B.

3 — O disposto nos n.°s 4 a 6 do artigo 200.° e nos artigos 224.° e 225.° ¢ aplicavel aos

sistemas de negociagao organizada.
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4 — E proibida a execugido de ordens de clientes da entidade gestora de sistema de

negociagdo organizada contra a sua carteira propria ou de entidades pertencentes ao

mesmo grupo, sem prejuizo do disposto no n.” 6.
5 — E proibido:

a) Que a mesma entidade opere um sistema de negociagio organizada e

efetue internalizagio sistematica;

b) Que um sistema de negociagdo organizada estabelega conexdes a um
internalizador sistematico de forma a possibilitar a interagdo com ofertas num

internalizador sistematico;

¢) Que um sistema de negociagio organizada estabelega conexdes com outro
sistema de negociagao organizada de forma a permitir a interagao de ordens

executadas em diferentes sistemas.

6 — E permitida 2 entidade gestora de sistema de negociagdo organizada, quando

esta seja um intermediario financeiro autorizado a negociar por conta propria:

a) A execugido de ordens de clientes contra a carteira propria da entidade
gestora no caso de instrumentos de divida emitidos por um emitente soberano

para os quais nio exista um mercado liquido;

b) A execugio de transagdes simultineas por conta prépria (matched
principal trading) em sistema de negociagio organizada, desde que tal seja
expressamente autorizado pelo cliente e nido se trate de um instrumento
financeiro derivado que tenha sido objeto de declaragdo de obrigagio de
compensagio centralizada nos termos do artigo 5.° do Regulamento (UE) n.°

648/2012, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de julho.
7 — Para efeitos do presente artigo:

a) As referéncias a transagbes simultineas por conta propria (matched
principal trading) correspondem a transagdes em que a entidade gestora do
sistema de negociagao organizada se interpde entre o comprador e o vendedor
de tal modo que nunca fica exposta ao risco de mercado durante toda a
execugao da transagio, sendo ambas as operagdes executadas em simultineo
ou logo que tal seja tecnicamente possivel e a transagdao é executada a um

preco que nio envolve ganhos nem perdas para o intermediario financeiro que
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gere o sistema, para além de uma comissido, remuneragao ou encargo pela

transagao, previamente divulgados;

b) As referéncias a emitente soberano correspondem a qualquer uma das

seguintes entidades que emitam instrumentos de divida:
i) A Unido Europeia;

ii) Um Estado Membro, incluindo um servico do governo, uma
agéncia ou um veiculo de investimento especifico desse Estado

Membro;
iii) No caso dos Estados Membros federais, um membro da federagio;

iv) Um veiculo financeiro de investimento especifico constituido por

varios Estados Membros;

v) Uma institui¢do financeira internacional constituida por dois ou
mais Estados Membros cuja finalidade seja a mobilizagdo de recursos
financeiros e a prestagido de assisténcia financeira aos respetivos
membros que tenham problemas de financiamento graves ou estejam

ameacados por tais problemas; ou
vi) O Banco Europeu de Investimento;

c) «Mercado liquido» corresponde a um mercado de instrumentos financeiros
ou uma categoria de instrumentos financeiros, em que estio presentes
compradores e vendedores disponiveis, de modo continuo, avaliado segundo
os critérios a seguir enunciados, tendo em conta as estruturas de mercado
especificas do instrumento financeiro em causa ou da categoria de

instrumentos financeiros em causa:

i) Frequéncia e volume médios das transagdes em diversas condigdes
de mercado, tendo em conta a natureza e o ciclo de vida dos produtos

dentro da categoria de instrumentos financeiros;

ii) O numero e o tipo de participantes no mercado, incluindo o racio
entre os participantes no mercado e os instrumentos negociados num

dado produto;

iii) Valor médio dos diferenciais de pregos, quando disponivel.

137



Conselho Nacional

®

8 — A entidade gestora do sistema de negociagao organizada deve adotar mecanismos

de Supervisores Financeiros

que assegurem o cumprimento do disposto no n.’ 6.

9 — A entidade gestora de um sistema de negociagio organizada pode contratar um
intermediario financeiro para atuar de forma independente como criador de mercado
nesse sistema, desde que entre o intermediario financeiro e a entidade gestora do
sistema nao exista uma relagado de dominio ou de grupo e nenhuma das entidades
detenha, direta ou indiretamente, uma participagdo no capital da outra igual ou

superior a 20% dos direitos de voto ou do capital.

Artigo 201.°-A

Sistemas de negociagao multilateral de PME em crescimento

1 — A entidade gestora de sistema de negociagdo multilateral estabelecido em
Portugal pode solicitar a CMVM o registo como sistema de negociagdao multilateral

de PME em crescimento.

2 — O registo previsto no numero anterior esta sujeito a verificagdo dos seguintes
requisitos, nos termos previstos em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.?

2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014:

a) Pelo menos 50 % dos emitentes cujos instrumentos financeiros sao
admitidos a negociagdao no mercado sdo pequenas e médias empresas na data

em que o registo ¢ efetuado e em qualquer ano civil depois dessa data;

b) Estejam previstos critérios adequados para a admissao inicial e continua a

negociagao de instrumentos financeiros de emitentes no mercado;

c) Exista suficiente informagdo publicada sobre a admissdao inicial a
negociagao de instrumentos financeiros no mercado, a fim de permitir que os
investidores efetuem um juizo informado da decisio de investir nos
instrumentos financeiros, com base num documento ou num prospeto de
admissdo adequados, se os requisitos previstos na Diretiva 2003/71/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de Novembro de 2003, relativa ao
prospeto a publicar em caso de oferta publica de valores mobiliarios ou da sua

admissdo a negociagdo, forem aplicaveis em matéria de oferta publica

138



Conselho Nacional

®

de Supervisores Financeiros

realizada em conjugagao com a admissdo inicial a negociagio de um

instrumento financeiro no sistema de negociagdo multilateral;

d) Sejam apresentados relatdrios financeiros periddicos numa base continua

pelo emitente, designadamente relatérios e contas anuais auditadas;

e) Os emitentes, os respetivos dirigentes e as pessoas estreitamente
relacionadas com eles, tal como definidos nos pontos 21, 25 e 26 do n.” 1 do
artigo 3.° do Regulamento (UE) n.® 596/2014, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, cumprem os deveres aplicaveis previstos

nesse regulamento;

f) As informagdes regulamentares relativas aos emitentes no mercado sejam

conservadas e divulgadas ao publico;

g) Existem sistemas e controlos eficazes destinados a impedir e detetar
situagdes que configurem abuso de mercado, em conformidade com o
Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de

16 de abril de 2014, e respetiva regulamentagio e atos delegados.

3 — A entidade gestora do sistema de negociagao multilateral pode prever nas regras
de admissdo ao respetivo mercado requisitos de admissao adicionais além dos

previstos no nimero anterior e em legislagio complementar.

4 — E aplicavel ao registo referido no n.° 1 e ao respetivo cancelamento o disposto no
n.° 2 do artigo 26.° do Decreto-Lei n.° 357-C/2007, de 31 de outubro, e em
regulamentagdo e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, podendo ainda a CMVM cancelar o
registo de um sistema de negociagio multilateral como mercado de PME em

crescimento a pedido da entidade gestora.

5 — Os sistemas de negociagdo multilateral PME em crescimento obedecem aos
requisitos fixados na secgdo I do capitulo II do presente titulo, e nos artigos 222.°-A

e 223.°-A com as devidas adaptagdes.

6 — Os instrumentos financeiros de um emitente admitidos a negociagio num
sistema de negociagio multilateral de PME em crescimento s6 podem ser
negociados noutro sistema de negociagao multilateral de PME em crescimento caso
o emitente tenha sido previamente informado e tenha concordado com essa

negociagao.
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7 — No caso previsto no namero anterior o emitente niao fica sujeito a obrigagdes

adicionais resultantes da negociagao noutro sistema no que diz respeito ao governo

da sociedade ou a divulgagdo de informagao pelo emitente.

8 — Para efeitos do presente artigo sdo consideradas pequenas e médias empresas, os
emitentes que tenham uma capitalizagdo bolsista média inferior a € 200 000 000 com
base nas cotagoes finais dos trés anos civis anteriores, € que cumpram os requisitos
previstos em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE, do

Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

Artigo 201.°-B

Obrigagao de negociagao de agdes em formas organizadas de negociagio

Os intermediarios financeiros apenas podem efetuar transagdes fora de uma forma
organizada de negociagio em agdes admitidas a negociagdo em mercado
regulamentado ou negociadas numa plataforma de negociagdo nos casos previstos
no n.° 1 do artigo 23.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e

do Conselho, de 15 de maio de 2014, e respetiva regulamentagio e atos delegados.

Artigo 201.°-C

Obrigagao de negociagio de derivados em plataformas de negociagao

As contrapartes financeiras e nao financeiras apenas podem negociar derivados
pertencentes a qualquer categoria de derivados que tenha sido declarada sujeita a
obrigagdo de negociagdo nos termos dos artigos 32.° e 34.° do Regulamento (UE) n.°
600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, e respetiva
regulamentagio e atos delegados, nos termos previstos nos artigos 28.° a 34.° do

referido regulamento e respetiva regulamentagao e atos delegados.
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Artigo 208.°-A

Requisitos dos sistemas de negociagao

1 — A entidade gestora de mercado regulamentado adota sistemas, procedimentos e
mecanismos eficazes para garantir, de acordo com os requisitos especificados em
regulamentagdo e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, que os sistemas de negociagio do

mercado:

a) Sdo resistentes, tém capacidade suficiente para lidar com um numero
elevado e anormal de ofertas ou mensagens e sio capazes de assegurar a

negociagio ordenada;

b) Estao plenamente testados para garantir o cumprimento dos requisitos

previstos na alinea anterior;

c) Dispéem mecanismos de continuidade das atividades que asseguram a
manutengdo dos seus setvigos, caso se verifique uma falha dos sistemas de

negociagio.

2 — A entidade gestora adota sistemas, procedimentos e mecanismos eficazes para
rejeitar ofertas que excedam os limiares pré-determinados de volume e de prego ou
se revelem manifestamente erradas, bem como para, em casos excecionais, anular,

alterar ou corrigir transagoes efetuadas.

3 — A entidade gestora de mercado regulamentado adota sistemas, procedimentos e
mecanismos eficazes, de modo a assegurar que os sistemas de negociagio
algoritmica utilizados por membros no mercado ndo criam nem contribuem para a
perturbagdo da negociagio no mercado e para gerir quaisquer perturbagdes que

afetem a negociagio decorrentes desses sistemas de negociagio algoritmica.
4 — Para efeitos do niimero anterior a entidade gestora deve:

a) Assegurar que os membros no mercado realizam testes adequados aos
algoritmos utilizados na negociagio nesse mercado e proporcionam

condi¢gdes que permitam a realizagao desses testes;

b) Adotar sistemas que limitem o racio de ofertas nio executadas face as

transagoes efetuadas que podem ser introduzidas no sistema por um membro,
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de modo a reduzir o nivel de fluxo de ofertas em caso de risco de atingir a

capacidade maxima do sistema;,

c) Limitar e fazer cumprir o regime de variagio minima de pregos de ofertas

aplicavel no mercado.

5 — O racio referido na alinea b) do nimero anterior obedece aos requisitos definidos
em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.” 2014/65/UE do Parlamento

Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

6 — A entidade gestora assegura a identificagio de ofertas geradas através de
negociagao algoritmica, os diferentes algoritmos utilizados para a submissao das
ofertas e as pessoas relevantes que submetam uma oferta, através de sinalizagao dos

membros responsaveis pelas mesmas.

7 — As informagdes a que se refere o numero anterior sdo disponibilizadas a CMVM

a pedido desta.

Artigo 209.°-A

Execugio de ordens em sistemas de negociagio organizada

1 — A execugdo de ordens em sistemas de negociagdo organizada ¢é aplicavel o

disposto nos artigos 312.° a 314.°-D, 317.° a 317.°-D e 323.° a 334.°.

2 — A execugio de ordens pela entidade gestora de um sistema de negociagio

organizada pode ser efetuada numa base discricionaria nos seguintes casos:
a) Ao decidir submeter uma oferta no sistema ou retira-la;

b) Ao decidir nao proceder ao encontro de uma ordem especifica com as
ofertas disponiveis no sistema num dado momento, desde que tal esteja
conforme com instrugdes especificas recebidas dos participantes e com as

suas obrigagdes previstas no artigo 330.°.

c) Em caso de cruzamento de ofertas submetidas pelos participantes do
sistema, a entidade gestora pode decidir se, quando e em que medida

pretende efetuar o encontro de duas ou mais ofertas no sistema.

d) Sem prejuizo do disposto nos artigos 200.°-A e 330.°, a entidade gestora

pode facilitar a negociagdo de instrumentos financeiros nio representativos
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de capital entre participantes, de forma a efetuar o encontro de dois ou mais

interesses de negociagao potencialmente compativeis.

Artigo 213.°-A

Interrupgdo da negociagdo em mercado regulamentado

1- Quando houver uma variagdo significativa dos pregos de um instrumento
financeiro nesse mercado ou num mercado conexo durante um curto periodo de
tempo, a entidade gestora deve interromper ou restringir temporariamente a

negociagao.

2 — Para efeitos do n.” 1, a entidade gestora, de acordo com orientagdes divulgadas
pela Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, garante que os
parametros para a interrupgdo da negociagdo sejam ajustados de forma a ter em
conta a liquidez das diferentes categorias e subcategorias de ativos, a natureza do
modelo de mercado e as categorias de utilizadores, e sejam suficientes para evitar

perturbagdes significativas ao bom funcionamento da negociagao.

3 — Os parametros referidos no nimero anterior e eventuais alteragdes aos mesmos
sdo comunicados a CMVM de imediato, apds a sua adogao ou alteragdo, que os deve

comunicar a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados.
4 — A entidade gestora dispoe dos sistemas e procedimentos necessarios para:

a) Proceder a notificagio a CMVM, no caso de interrupgao da negociagao de
um instrumento financeiro para o qual seja o mercado significativo em termos
de liquidez, conforme definido em regulamentagio e atos delegados da
Diretiva n.® 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014; e

b) Permitir 2 CMVM coordenar uma resposta a escala de todo o mercado e
determinar se ¢ adequado suspender a negociagdo noutras plataformas de
negociagdo em que o instrumento financeiro seja negociado, até que a

negociagio seja retomada no mercado de origem.

143



Conselho Nacional

®

de Supervisores Financeiros

Artigo 215.°-A

Informagao sobre ofertas e operagées numa plataforma de negociagao

1 — As entidades gestoras de uma plataforma de negociagio divulgam ao publico a
informacgao sobre ofertas e operagdes de instrumentos financeiros numa plataforma
de negociagdo nos termos previstos nos artigos 3.°, 6.%, 8.°, 10.°, 12.° e 13.° do
Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de

maio de 2014, e respetiva regulamentagio e atos delegados.

2 —Nos termos do n.” 3 do artigo 3.° e do n.” 3 do artigo 8.” do Regulamento (UE) n.°
600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, e respetiva
regulamentagdo e atos delegados, as entidades gestoras de uma plataforma de
negociagao facultam o acesso, em condi¢des comerciais razoaveis e de forma nio
discriminatdria, aos mecanismos que utilizam para divulgar a informagao prevista
no nimero anterior aos intermediarios financeiros obrigados a divulgar informagio

nos termos previstos nos artigos 14.° e 18.° do referido regulamento.

3 — A CMVM pode conceder dispensas ou autorizar a publicagdo diferida de
informagao pelas entidades referidas no n.” 1 nos casos e condigdes previstas nos
artigos 4.°,7.°, 9.° e 11.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu

e do Conselho, de 15 de maio de 2014, e respetiva regulamentagio e atos delegados.

4 — A utilizagao de dispensas previstas na alinea a) e na subalinea i) da alinea b) do
n.° 1 do artigo 4.° do Regulamento (UE) n.” 600/2014, do Parlamento Europeu e do
Conselho de 15 de maio de 2014, esta sujeita as restricdes e ao cumprimento dos
deveres previstos no artigo 5.° do referido regulamento e respetiva regulamentagao e

atos delegados, podendo a CMVM suspender a sua utilizagdo nos termos ai previstos.

Artigo 222.°-A

Variagao minima de ofertas de pregos

1- A entidade gestora de mercado regulamentado aplica as regras relativas a variagao
minima de pregos de ofertas (tick sizes) definidas em regulamentagdo e atos
delegados da Diretiva n.” 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15
de maio de 2014, relativamente a agdes, certificados de deposito, fundos de indices

cotados, certificados e outros instrumentos financeiros similares, bem como em
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relagdo a qualquer outro instrumento financeiro para o qual seja desenvolvida

regulamentagao.
2 — Os regimes de variagao de ofertas de prego a que se refere o numero anterior:

a) Sdo ajustados para refletir o perfil de liquidez do instrumento financeiro em
diferentes mercados e o diferencial médio entre vendedor e comprador, tendo
em conta o interesse de dispor de pregos relativamente estaveis sem limitar

indevidamente a redugio progressiva dos intervalos de preco;

b) Adaptam a variagdo de pregos de ofertas de cada instrumento financeiro de

forma adequada.

Artigo 223.°-A

Comissoes

1 - A entidade gestora de mercado regulamentado:

a) Assegura que as comissdes cobradas pelos servigos prestados, incluindo
comissdes de execugio, comissdes suplementares e quaisquer abatimentos,
sejam transparentes, equitativas e nao discriminatorias, nem criam incentivos
a colocagio, alteragdo e cancelamento de ofertas ou a execugio de transagoes
que sejam suscetiveis de po6r em risco a regularidade de funcionamento, a

transparéncia e a credibilidade do mercado;

b) Impde obrigagdes de criagdo de mercado relativamente a agées individuais
ou a um cabaz adequado de agdes, como contrapartida de quaisquer

abatimentos que sejam concedidos.

2 — A estrutura de comissoes pode ser ajustada para ofertas canceladas em fungio do
periodo de tempo em que a oferta foi mantida e ainda de acordo com o instrumento
financeiro em causa, podendo ser previstas comissdes mais elevadas de modo a

refletir a pressiao adicional sobre a capacidade do sistema resultante de:
a) Colocagiao de ofertas que sejam posteriormente canceladas;

b) Membros responsaveis por um elevado racio de ofertas canceladas face a

ofertas executadas;

c) Membros que desenvolvam negociagio algoritmica de alta frequéncia.
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Artigo 257.°-E

Limites de posi¢des em instrumentos financeiros derivados de mercadorias

1 - A CMVM define através de regulamento, em conformidade com a metodologia
de calculo definida pela Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados, limites a detengao de instrumentos financeiros derivados de mercadorias
negociados em plataformas de negociagdo e de instrumentos financeiros derivados
economicamente equivalentes negociados no mercado de balcio, tendo em conta a
dimensao das posigoes liquidas correspondentes aos instrumentos financeiros

detidos por uma pessoa.

2 — Os limites referidos no numero anterior sio definidos com base na totalidade dos
instrumentos financeiros derivados de mercadorias detidos por uma pessoa, por si e

de forma agregada ao nivel do grupo a que pertence, tendo em vista:
a) Prevenir o abuso de mercado;

b) Contribuir para a existéncia de condi¢oes de formagao ordenada dos pregos
e de liquidagdo, nomeadamente impedindo a constitui¢ao de posi¢cdes que

distor¢gam o mercado;

c) Garantir a convergéncia entre os pregos dos instrumentos financeiros
derivados de mercadorias no més da entrega e os pregos no mercado a vista
da mercadoria subjacente, sem prejuizo da formagao de pregos no mercado

da mercadoria subjacente.

3 — Os limites referidos no n.° 1 ndo sio aplicaveis a instrumentos financeiros detidos
por uma entidade nio financeira, que de forma objetivamente mensuravel reduzam
os riscos diretamente relacionados com a atividade comercial desenvolvida por essa
entidade, nos termos definidos em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.°

2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.
4 — Os limites referidos no n.° 1 sao definidos:

a) De forma transparente e nio discriminatéria, especificando o modo de
aplicagio e tendo em consideragdo a natureza e a composi¢do dos

participantes no mercado e a utilizagdo que fazem desses instrumentos;
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b) Através de limites quantitativos claros as posigdes liquidas maximas
permitidas por pessoa, para cada contrato de derivados de mercadorias

negociado numa plataforma de negociagao.

5 — Sempre que se verifique uma alteragio relevante do fornecimento da mercadoria
subjacente a entregar ou das posi¢cdes abertas num determinado instrumento
financeiro derivado, a CMVM pode rever os limites de posi¢oes definidos nos termos
do n.” 1, de acordo com a metodologia de calculo desenvolvida pela Autoridade

Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados.
6 — Antes de aprovar o regulamento referido no n.° 1, a CMVM:

a) Comunica a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
os limites de posi¢des a definir através de regulamento e deve ter em
consideragio o respetivo parecer emitido nos termos previstos no n.” 5 do
artigo 57.° da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014;

b) Pode consultar a autoridade de supervisio competente do mercado do ativo

subjacente.

7 — Caso a CMVM adote limites de posi¢des em desconformidade com o parecer da
Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, deve enviar a mesma
uma justificagdo das razdes para ndo proceder as alteragdes constantes do parecer e

publicar no sitio da CMVM essas razdes.

8 — Caso o mesmo instrumento financeiro derivado de mercadorias seja negociado
em volumes relevantes em plataformas de negociagdo estabelecidas ou a funcionar
em mais do que uma jurisdigao, a autoridade competente da plataforma em que se
registou o maior volume de negociagio (a autoridade competente central) deve

definir um limite de posig6es tnico aplicavel a esse instrumento.

9 — Para efeitos do nimero anterior, caso a CMVM seja a autoridade competente
central, deve consultar as autoridades competentes dos outros Estados membros

quanto aos limites a definir nos termos do n.” 1.

10 — Caso a CMVM seja consultada pela autoridade competente central e se discordar
dos limites propostos, deve comunicar a autoridade competente central por escrito,
de forma clara e fundamentada, as razdes pelas quais considera ndo estarem

cumpridos os requisitos previstos nos n.’s 1 e 2.
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as autoridades competentes relevantes, designadamente quanto a troca de

informagdes relevantes para a supervisao dos limites tinicos de posigoes.

12— A CMVM pode determinar limites especificos mais restritivos do que os previstos
nos n.°s 1 e 2, caso se verifiquem circunstincias excecionais em que tal seja
necessario e proporcional, tendo em conta a liquidez do mercado em causa e o

interesse do bom funcionamento do mercado.

13 — Antes de impor limites mais restritivos nos termos do numero anterior,a CMVM
comunica tal intengdo a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos

Mercados e tem em conta o parecer da mesma quanto a sua adogao.
14 — Os limites impostos nos termos do n.° 12:

a) Sao publicados no sitio da CMVM na internet, incluindo quando aplicavel
a fundamentagio para adogao de limites mais restritivos contra o parecer da

Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados;

b) Nao podem ser aplicaveis por periodo superior a seis meses, caducando
automaticamente salvo se forem renovados por periodos equivalentes

adicionais.

15 — Para efeitos do presente capitulo sio considerados instrumentos financeiros
derivados de mercadorias os definidos no ponto 30, do n.° 1, do artigo 2.°, do
Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014.

Artigo 257.°-F
Controlos de gestdo de posi¢gdes em instrumentos financeiros derivados de

mercadorias

1 — As entidades gestoras de uma plataforma de negociagdo que negoceie
instrumentos financeiros derivados de mercadorias adotam e aplicam controlos de

gestao de posi¢des nesses instrumentos, designadamente:

a) O acompanhamento de posi¢gdes abertas nesses instrumentos;
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b) O acesso a todas as informagdes relevantes sobre a dimensao e finalidade
de uma posicio detida em instrumentos financeiros derivados de
mercadorias, incluindo sobre os respetivos beneficiarios efetivos, quaisquer
acordos de atuagdo concertada e ativos ou passivos relacionados com o

mercado dos ativos subjacentes;

c) Exigir que uma pessoa feche ou reduza uma posi¢gao em instrumentos
financeiros derivados de mercadorias, de forma temporaria ou permanente, e

adotar medidas adequadas para assegurar o seu cumprimento;

d) Exigir que uma pessoa fornega liquidez ao mercado a pregos e volumes
acordados, com o objetivo expresso de mitigar efeitos de uma posigido

relevante ou dominante, a titulo temporario.

2 — E aplicavel aos controlos de posi¢ées adotados nos termos do nimero anterior o

disposto no n.” 4 do artigo anterior.

3 — Os controlos de gestdo de posigoes referidos no n.” 1 sao previstos nas regras da

plataforma de negociagao.

— Para efeitos do registo das regras previstas nos nimeros anteriores, a
4 — Para efeitos do registo das regr revistas nos numer nteriores, a CMVM
pode consultar previamente a autoridade de supervisdo competente do mercado do

ativo subjacente.

5 — A entidade gestora da plataforma de negociagao comunica a CMVM os dados

pormenorizados relativos aos controlos de gestdo das posigdes.

6 — A CMVM define, através de regulamento, o conteiido e o modo como deve ser

prestada a informagao prevista no numero anterior.

7 — As regras relativas aos controlos de posi¢cdes de instrumentos financeiros
derivados de mercadorias sao comunicadas pela CMVM a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados, incluindo os dados pormenorizados dos limites

aplicados as posigdes.

149



Conselho Nacional

®

de Supervisores Financeiros

Artigo 257.°-G
Reporte de posigcdes de instrumentos financeiros derivados de mercadorias,

licengas de emissio e respetivos derivados

1 — As entidades gestoras de uma plataforma de negociagdo que negoceie
instrumentos financeiros derivados de mercadorias ou licencas de emissiao e

respetivos derivados devem:

a) Divulgar ao publico um relatério semanal com as posigbes agregadas em
instrumentos financeiros derivados de mercadorias ou licengas de emissio e
respetivos derivados negociados nessas plataformas de negociagao, que
excedam os limiares minimos definidos em regulamentagio e atos delegados
da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014, detidos por cada categoria de pessoas, devendo o relatorio

especificar:

i) O numero de posigoes longas e curtas para cada categoria de pessoas

que detenham esses instrumentos;
ii) As alteragdes face ao relatdrio anterior;

iii) A percentagem total das posigées abertas por cada categoria de

pessoas que detenham esses instrumentos;

iv) O numero de pessoas detentoras de uma posi¢do por cada

categoria,

v) Posi¢ées que, de forma objetivamente mensuravel, reduzam os
riscos diretamente relacionados com as atividades comerciais e outras

posigoes;

b) Reportar diariamente a CMVM as posicdes em instrumentos financeiros
derivados de mercadorias detidas por membros ou participantes e respetivos

clientes.

2 — O relatério semanal referido na alinea a) do nimero anterior, cujo formato ¢é
definido em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, ¢ comunicado a CMVM

e a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, a qual devera
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recebidos.

3 — A CMVM define, através de regulamento, o conteiido e o modo como deve ser

prestada a informagao prevista na alinea b) do n.” 1.

4 — Os intermediarios financeiros que executem operagdes no mercado de balcio em
instrumentos financeiros derivados de mercadorias ou licencas de emissiao e
respetivos derivados, que sejam negociados numa plataforma de negociagio,
reportam diariamente as posi¢ées detidas por si ou por clientes e respetivos
beneficiarios efetivos naqueles instrumentos, incluindo contratos economicamente
equivalentes negociados no mercado de balcdo e distinguindo posi¢des que, de
forma objetivamente mensuravel, reduzam os riscos diretamente relacionados com

as atividades comerciais de outras posigoes:

a) A CMVM, caso seja a autoridade competente da plataforma de negociagio;

ou

b) A autoridade competente central, no caso de os instrumentos em causa
serem negociados de forma relevante em mais do que uma plataforma de

negociagao.

5 — O reporte referido no nimero anterior é efetuado nos termos definidos em
regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 15 de maio de 2014, do artigo 26.° do Regulamento (UE) n.” 600/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, e, quando aplicavel

do artigo 8.° da Regulamento (UE) n.® 1227/2011.

6 — Os membros ou participantes de uma plataforma de negociagdo comunicam
diariamente, a respetiva entidade gestora, informagao sobre as posigoes detidas em
instrumentos financeiros derivados de mercadorias ou licencas de emissiao e
respetivos derivados negociados nessa plataforma, incluindo posigoes de clientes até

ao respetivo beneficiario efetivo.

7 — A entidade gestora da plataforma de negociagdao em que sejam negociados
instrumentos financeiros derivados de mercadorias ou licencas de emissiao e
respetivos derivados, classificam as pessoas que detenham esses instrumentos de
acordo com a natureza da sua atividade principal, tendo em conta eventuais

autorizagdes exigiveis, de acordo com as seguintes categorias:
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a) Empresas de investimento ou institui¢des de crédito;
b) Organismos de investimento coletivo;

c) Outras institui¢des financeiras, incluindo empresas de seguros e empresas
de resseguros, tal como definidas na Diretiva 2009/138/CE, e institui¢cdes de
realizagdo de planos de pensdes profissionais, tal como definidas na Diretiva

2003/41/CE;
d) Empresas comerciais;

e) No caso de licengas de emissido e respetivos derivados, os operadores
sujeitos a obrigacdes de conformidade ao abrigo da Diretiva 2003/87/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de Outubro de 2003.

Artigo 257.°-H

Comunicagdes entre a CMVM e outras autoridades competentes

1 — Sem prejuizo do disposto no artigo 377.°-A, a CMVM comunica a Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados e as outras autoridades

competentes relevantes informagio sobre:

a) Ordens da CMVM para um participante no mercado reduzir a sua posigao

ou exposigao;

b) Limites impostos a participantes no mercado a aquisi¢do de instrumentos

financeiros.

2 — Salvo circunstiancias excecionais, a comunicagao referida no nimero anterior é
efetuada pelo menos 24 horas antes de as medidas adotadas produzirem efeitos,

devendo incluir informagio sobre:

a) Qualquer pedido de informagio sobre a dimensao e finalidade de uma
posicdao ou exposi¢do assumida através de um derivado de mercadorias e
quaisquer ativos ou passivos no mercado subjacente, incluindo a identidade

do destinatario e respetivo fundamento;

b) Limites impostos nos termos da alinea h) do n.° 2 do artigo 361.°, incluindo

a pessoa e os instrumentos financeiros abrangidos;
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c) Quaisquer limites impostos as posigdes que uma pessoa pode deter em
qualquer momento e isengdes concedidas nos termos do artigo 257.°-E e os

respetivos fundamentos.

3 — Sempre que a CMVM receba informagao nos termos referidos nas alineas a) ou
b) do n° 1, pode adotar medidas nos termos da alinea h) do n.” 2 do artigo 361.°,
quando tal for necessario para atingir o objetivo da medida adotada por outra
autoridade competente comunicante, devendo nesse caso proceder a comunicagao

prevista no n° 2.

4 — Quando for adotada uma medida nos termos da alinea a) ou b) do n.° 1
relativamente a produtos energéticos grossistas conforme definidos no ponto 4 do
artigo 2.° do Regulamento (UE), n.® 1227/2011, a CMVM comunica igualmente essa
medida a autoridade competente nacional do mercado do ativo subjacente e a

Agencia de Cooperagio dos Reguladores da Energia (ACER).

Artigo 288.°-A

Acesso nao discriminatério para compensagao de instrumentos financeiros

1 — As contrapartes centrais devem aceitar compensar de forma centralizada
instrumentos financeiros, de forma nio discriminatéria e transparente, nos termos
previstos no artigo 35.° do Regulamento (UE) n.® 600/2014, do Parlamento Europeu

e do Conselho, de 15 de maio de 2014, e respetiva regulamentagao e atos delegados.

2 — As plataformas de negociagio fornecem dados relativos a operagdes de forma ndo
discriminatdria e transparente a pedido de qualquer contraparte central que pretenda
compensar operagdes em instrumentos financeiros realizadas nessa plataforma de
negociagio, nos termos previstos no artigo 36.° do Regulamento (UE) n.® 600/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, e respetiva

regulamentagio e atos delegados.

3 —Os titulares de direitos de propriedade sobre indices de referéncia asseguram que,
para fins de negociagdao e compensagio, as contrapartes centrais e as plataformas de
negociagdao beneficiam de acesso nido discriminatério a pregos, informagdes e

licengas, nos termos previstos no artigo 37.° do Regulamento (UE) n.” 600/2014, do
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regulamentagio e atos delegados.

Artigo 295.°-A

Participagdo em leildes de licengas de emissao

1— As entidades referidas no n.° 5 do artigo 295.° devem dispor dos meios humanos,
materiais e técnicos necessarios para participar em leildes de licengas de emissao em
condi¢des adequadas de qualidade, profissionalismo e eficiéncia, assegurando o

controlo dos riscos associados ao exercicio dessa atividade.

2 — O registo apenas pode ser concedido se a participagdo em leildes estiver
relacionada com a sua atividade principal e disponham de recursos suficientes para

o efeito.

3 — O pedido de registo das pessoas referidas no n.’ 1 inclui a demonstragao da sua

isengdo ao abrigo da al. g) do n.” 3 do artigo 289.°.

4 — A CMVM pode elaborar os regulamentos necessarios a concretizagio do disposto
no presente artigo, podendo ainda determinar o cumprimento de outras medidas
consideradas necessarias para efeitos do registo dessas entidades tendo em conta a
natureza dos servigos de licitagdo que oferecem e o nivel de sofisticagdo dos clientes,
bem como a avaliagio do risco potencial de branqueamento de capitais,

financiamento de terrorismo ou atividade criminosa.

Artigo 305.°-F
Qualificagio e aptidao profissional dos colaboradores do intermediario financeiro

1 — Os intermediarios financeiros asseguram que os colaboradores que prestam
servigos de consultoria para investimento ou dado informagdes a investidores sobre
instrumentos financeiros e servigos de investimento, principais ou auxiliares,
possuem qualificagdo e aptiddo profissional adequadas ao cumprimento dos seus

deveres.
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financeiros devem, em particular:

a) Definir as responsabilidades dos colaboradores;

b) Assegurar que os colaboradores tém experiéncia profissional minima;

c) Apresentar a CMVM, quando esta os solicite, os documentos que atestam a
qualificagao e aptidao profissional dos colaboradores envolvidos;

d) Avaliar, pelo menos anualmente, a adequagdo da qualificagao e aptidao
profissional dos colaboradores envolvidos, identificando as respetivas
necessidades de aperfeicoamento e adotando as medidas necessarias ao
suprimento dessas necessidades;

e) Avaliar a observincia dos critérios de avaliagao da qualificagdo e aptidiao
profissional dos colaboradores envolvidos incluindo essa analise nos
relatorios dos sistemas de controlo do cumprimento.

3 — Na falta da qualificagdo e aptidao profissional adequadas o colaborador pode
prosseguir a sua atividade durante um prazo maximo de 4 anos, desde que sob

adequada supervisdo de colaborador que cumpra os requisitos exigidos.
4 — Sem prejuizo do disposto na lei, a CMVM pode regulamentar, nomeadamente:

a) Os requisitos em matéria de idoneidade, qualificacdo e aptidiao profissional
dos colaboradores, incluindo os procedimentos e critérios a observar para os
avaliar e as qualificagdes ou as caracteristicas que devem possuir as
qualificacdes adequadas, atentos os padroes referenciados pela Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados;

b) Outras matérias que se mostrem necessarias a execugao dos contetidos a que

se refere o presente artigo.

155



Conselho Nacional

®

de Supervisores Financeiros

Artigo 306.°-E

Acordos de garantia financeira com transferéncia de titularidade

1 - O intermediario financeiro nao pode celebrar acordos de garantia financeira com
transferéncia de titularidade com investidores nao profissionais como forma de

garantir obrigagdes desses clientes, incluindo obrigagdes futuras ou potenciais.

2 — O intermediario financeiro avalia a adequagao da utilizagdo de acordo de garantia
financeira com transferéncia de titularidade no contexto da relagio entre a obrigagio
do investidor profissional para com o intermediario financeito e os bens desse
investidor objeto do acordo de garantia, devendo ponderar nomeadamente os

seguintes fatores:

a) Se existe apenas uma ligagdo muito remota entre a obrigagio do investidor
e a utilizagdo de acordos de garantia financeira com transferéncia de
titularidade, nomeadamente se a probabilidade de responsabilidade dos

clientes perante o intermediario financeiro for muito baixa ou negligenciavel,;

b) Se o montante dos fundos do investidor ou instrumentos financeiros
sujeitos a acordos de garantia financeira com transferéncia de titularidade ¢é
significativamente superior a obrigagao do cliente ou ¢ ilimitado caso o cliente

tenha uma obrigagao para com o intermediario financeiro; e

c) Se todos os instrumentos financeiros ou fundos dos investidores sao
sujeitos a acordos de garantia financeira com transferéncia de titularidade,
sem ter em conta quais as obrigagdes de cada cliente para com o intermediario

financeiro.

3 — O intermediario financeiro documenta a avaliagao referida no nimero anterior, a

qual deve ser efetuada antes da celebragdo do acordo e pelo menos anualmente.

4 — O intermediario financeito que utilize acordos de garantia financeira com
transferéncia de titularidade informa e alerta previamente, por escrito, os investidores
profissionais e as contrapartes elegiveis para os riscos envolvidos e os efeitos do

acordo sobre os instrumentos financeiros e os fundos do cliente.
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Artigo 306.°-F

Constituigiao de garantias ou direitos de compensagao

1—-Sempre que sejam constituidas pelo intermediario financeiro garantias ou direitos
de compensagio sobre bens de clientes ou se este tiver sido informado da sua
constituigao, essas garantias e direitos sdo imediatamente registados nos contratos
com o cliente e na contabilidade e registos do intermediario financeiro de modo a
estabelecer de forma clara a propriedade dos bens de clientes, designadamente em

caso de insolvéncia.

2 — Nao ¢ permitida a constituigao de garantias ou direitos de compensagao sobre
bens de clientes que permitam a um terceiro ceder esses bens para efeitos de
recuperagao de dividas que ndo digam respeito a obrigagdes do cliente e a servigos a
este prestados, exceto quando tal for obrigatério a luz da lei de aplicavel de um pais

terceiro nos termos do numero seguinte.

3 — Quando o intermediario financeiro for obrigado, pela legislagdo aplicavel de um
pais terceiro em que os bens do cliente estejam depositados ou registados, a
constituir garantias ou direitos de compensagido sobre bens de clientes, comunica
esse facto ao cliente e indica os riscos inerentes a esses acordos, antes da sua

constituicao.

Artigo 306.°-G
Responsavel pelo controlo do cumprimento em matéria de salvaguarda de bens de

clientes

1- O intermediario financeiro designa uma pessoa responsavel especificamente pelo
controlo do cumprimento dos deveres em matéria de salvaguarda de bens de clientes,
o qual deve dispor de poderes suficientes para o cumprimento dessas

responsabilidades.

2 -0 intermediario financeiro pode determinar que o responsavel referido no niimero
anterior assuma essa fung¢do em exclusivo ou com outras responsabilidades
adicionais, desde que esteja assegurada a capacidade para exercer as fungdes nos

termos previstos no numero anterior.
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Artigo 309.°-H

Mecanismos de governagio interna

1 - Os intermediarios financeiros asseguram que:

a) O sistema do controlo de cumprimento e respetivo responsavel
supervisionam e aplicam o desenvolvimento e a analise periédica da politica
e procedimentos de aprovagio da produgio e distribuigdo de instrumentos
financeiros, a fim de detetar eventuais riscos de incumprimento das

obrigagdes estabelecidas no presente artigo;

b) Os colaboradores relevantes possuem os conhecimentos técnicos
necessarios para compreender as caracteristicas e os riscos dos instrumentos
financeiros que produzem ou pretendem distribuir e os servigos prestados,
assim como as necessidades, caracteristicas e objetivos do mercado-alvo

identificado.

2 — O 6rgio de administragido do intermediario financeiro tem o controlo efetivo das
politicas e procedimentos de aprovacao da produgio ou distribui¢ao de instrumentos

financeiros, devendo para o efeito:
a) Aprovar a produgao ou distribui¢do do instrumento financeiro;

b) Aprovar as politicas e procedimentos de aprovacdo da produgio ou

distribuig¢do de instrumentos financeiros;

c) Determinar o conjunto de instrumentos financeiros que distribui e os

servigos prestados aos respetivos mercados-alvo.

3 — Os relatorios de controlo de cumprimento dirigidos ao 6rgao de administragao
incluem informagdo sobre os instrumentos financeiros produzidos ou distribuidos

pelo intermediario financeiro e a respetiva estratégia de distribuigao.

4 — Os intermediarios financeiros que colaborem com outros intermediarios
financeiros ou com entidades que nio sejam intermediarios financeiros e empresas
de paises terceiros para produzir um instrumento financeiro estabelecem as suas

responsabilidades mutuas em acordo escrito.
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Artigo 309.°-T

Deveres de prestagio e obtengao de informagido pelos intermediarios financeiros

1 — O intermediario financeitro que produz instrumentos financeiros coloca a
disposi¢io de qualquer intermediario financeiro que distribui instrumentos
financeiros todas as informagdes relevantes sobre o instrumento financeiro e o
respetivo processo de aprovagio, incluindo o mercado-alvo identificado para o
mesmo e os canais adequados para a distribui¢do do instrumento financeiro, que
sejam adequadas para permitir compreender e distribuir o instrumento financeiro de

forma adequada.

2 — O intermediario financeiro que distribui instrumentos financeiros que nio
tenham sido por si produzidos, adota as medidas adequadas para obter as
informagdes referidas no nimero anterior e para compreender as caracteristicas e o

mercado-alvo identificado de cada instrumento financeiro.

3 — Os intermediarios financeiros facultam aos intermediarios financeiros que
produzem instrumentos financeiros informagdes sobre a sua distribuigio e, se for
relevante, informagdes sobre as analises efetuadas nos termos dos artigos 309.°-1 e
309.°-J a fim de auxiliar as analises dos instrumentos financeiros efetuadas pelos

respetivos produtores.

Artigo 313.°-A

Beneficios permitidos

1 — Para efeitos da alinea b) do n.° 1 do artigo anterior, considera-se que uma
remuneragio, comissao ou beneficio ndo monetario é concebido para reforgar a

qualidade do servigo em causa se os seguintes requisitos estiverem cumpridos:

a) For justificado pela prestagdo de um servigo adicional ou de nivel superior

ao cliente em causa, proporcional ao nivel de beneficios recebidos, tais como:

i) A prestagio de servicos de consultoria para investimento nio
independente e o acesso a uma ampla gama de instrumentos

financeiros adequados, incluindo um numero adequado de
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instrumentos de terceiros que niao tenham relagdes estreitas com o

intermediario financeiro;

ii) A prestagao de consultoria para investimento nao independente em
combinagdao com uma proposta ao cliente para, pelo menos numa base
anual, avaliar a adequagiao dos instrumentos financeiros em que o
cliente tenha investido ou com outro servico continuo suscetivel de
acrescentar valor para o cliente, tal como o aconselhamento sobre a

alocagao otimizada dos ativos do cliente; ou

iii) O fornecimento de acesso, a pregos competitivos, a uma gama
alargada de instrumentos financeiros suscetiveis de satisfazer as
necessidades do cliente, incluindo um numero adequado de
instrumentos de terceiros que niao tenham relagdes estreitas com o
intermediario financeiro, em conjunto com a disponibilizagio de
instrumentos de valor acrescentado, tais como instrumentos de
prestagcio de informagdo destinados a auxiliar de forma objetiva o
cliente em causa a tomar decisdes de investimento ou a permitir que o
cliente acompanhe, modele e ajuste a gama de instrumentos
financeiros em que investiu, ou com relatérios periddicos do
desempenho e dos custos e encargos associados aos instrumentos

financeiros;

b) Nio beneficia diretamente a empresa destinataria do beneficio, os seus
acionistas ou colaboradores, sem qualquer vantagem concreta para o cliente

€m causa, €

c) E justificado pela disponibilizagio de uma vantagem continua ao cliente

em relagdo a um beneficio continuo.

2 — A remuneragdao, comissio ou beneficio nio monetario nao siao consideradas

legitimas se a prestagao do servigo ao cliente for indevidamente influenciada ou

distorcida em resultado das mesmas.

3 — Os intermediarios financeiros cumprem os requisitos previstos no presente artigo

de forma continua, na medida em que continuem a pagar ou receber a remuneragio,

comissao ou beneficio nio monetario.
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Artigo 313.°-B
Proibigao de beneficios ilegitimos na prestagio de servigos de consultoria para

investimento independente ou de gestao de carteiras

1 — Na prestagio dos servicos de consultoria para investimento numa base
independente ou de gestdo de carteiras, o intermediario financeiro ndo pode aceitar
ou auferir para si qualquer remunerag¢ido, comissao ou beneficio monetario ou nao
monetario , pago ou concedido por terceiro ou por uma pessoa que atue em nome de
um terceiro, em relagdo a prestagdo do servico aos clientes, com excegiao de
beneficios nao pecuniarios de montante nio significativo que cumpram os requisitos
previstos nas alineas a) e b) do n.” 1 do artigo 313.° e nos termos previstos no presente

artigo.
2 — Os intermediarios financeiros que prestem os servigos referidos no n.” 1 devem:

a) Devolver aos seus clientes quaisquer remuneragdes, comissdes ou
beneficios monetarios pagos ou concedidos por qualquer terceiro, ou por uma
pessoa que atue em nome de um terceiro, em relagdo aos servigos prestados
a esse cliente, logo que seja razoavelmente possivel apos o seu recebimento,
devendo todas as remuneracdes, comissdes ou beneficios monetarios
recebidos de terceiros em relagdo a prestacio de consultoria para
investimento numa base independente e gestiao de carteiras ser transferidos

integralmente para o cliente;

b) Estabelecer e aplicar uma politica e procedimentos destinados a assegurar
que quaisquer remuneragdes, comissées ou beneficios monetarios pagos ou
concedidos por qualquer terceiro, ou por uma pessoa que atue em nome de
um terceiro, em relagdo a prestagiao de consultoria para investimento numa
base independente e gestio de carteiras, sejam afetados e transferidos para

cada cliente individual;

c) Informar os clientes sobre as remuneragdes, comissdes ou beneficios
monetarios transferidos para estes, nomeadamente através da informacgio

periodica prestada ao cliente.

3 — Os intermediarios financeiros nao podem aceitar beneficios ndo monetarios com

excegio dos seguintes beneficios ndo monetarios nio significativos:
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a) Informagbées ou documentagio relacionadas com um instrumento
financeiro ou um servigo de investimento, de natureza genérica ou

personalizada de modo a refletir as circunstiancias de um cliente individual;

b) Material escrito de um terceiro a quem um emitente ou potencial emitente
tenha encomendado e pago para promover uma nova emissio, ou nos casos
em que a empresa terceira ¢ contratada e paga pelo emitente para produzir o
referido material numa base continua, desde que a relagdo seja claramente
divulgada no material escrito e que este seja disponibilizado a0 mesmo tempo
a qualquer intermediario financeiro que pretenda recebé-lo ou ao publico em

geral;

c) Participagdo em conferéncias, seminarios ou outras agdes de formagio
sobre os beneficios e as caracteristicas de um determinado instrumento

financeiro ou de um servigo de investimento;

d) Despesas de hospitalidade de valor reduzido razoavel, tais como alimentos
e bebidas durante uma reunido de negécios ou uma conferéncia, um

seminario ou outras agdes de formagao referidas na alinea c); e

e) Outros beneficios nao monetarios niao significativos que a CMVM
considere poderem melhorar a qualidade do servigo prestado a um cliente e
que, tendo em conta o nivel total dos beneficios concedidos por uma entidade
ou grupo de entidades, sendo de dimensido e natureza nao suscetivel de
prejudicar o cumprimento do dever do intermediario financeiro de agir no

melhor interesse do cliente.

4 — Os beneficios nio monetarios ndo significativos aceitaveis referidos no nimero
anterior devem ser razoaveis e proporcionais, de modo a nio serem suscetiveis de
influenciar o comportamento do intermediario financeiro de um modo que seja

prejudicial para os interesses do cliente em causa.

5 — A divulgagiao de beneficios nio monetarios nao significativos ¢ efetuada antes da
prestacao dos servigos de investimento ou auxiliares em causa aos clientes, podendo

ser descritos de forma genérica.
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Artigo 313.°-C

Beneficios permitidos relativamente a recomendagdes de investimento

1 — A realizagdo de recomendagdes de investimento, na acegao do artigo 12.°-A, por

terceiros para intermediarios financeiros que prestem servigos de gestao de carteiras

ou outros setrvicos de investimento principais ou auxiliares a clientes, nio ¢é

considerada um beneficio ilegitimo se for recebida como contrapartida de:

a) Pagamentos efetuados diretamente pelo intermediario financeiro a partir

dos seus recursos proprios;

b) Pagamentos a partir de uma conta de pagamento segregada destinada a

recomendagdes de investimento, controlada pelo intermediario financeiro,

desde que sejam preenchidas as seguintes condigdes relativas ao

funcionamento da conta:

i) A conta de pagamento ¢é financiada por uma comissio
especifica cobrada ao cliente relativa a recomendagdes de

investimento;

ii) No ambito da criagao de uma conta de pagamento destinada
a recomendagdes de investimento e sendo a comissdo acordada
com os seus clientes, os intermediarios financeiros definem e
avaliam periodicamente o orgamento consagrado a

recomendacdes de investimento;

J4

iii) O intermediario financeiro é responsavel pela conta de

pagamento destinada a recomendagdes de investimento,

iv) O intermediario financeiro avalia periodicamente a
qualidade das recomendagées de investimento adquiridas com
base em critérios de qualidade robustos e na sua capacidade

para contribuir para melhores decisoes de investimento.

2 — Caso o intermediario financeiro recorra a conta de pagamento destinada a

recomendagdes de investimento, fornece as seguintes informagoes aos clientes:

a) Antes da prestagdo de um servigo de investimento a clientes, informagoes

sobre o montante inscrito no orgamento consagrado a recomendagdes de

163



Conselho Nacional

de Supervisores Financeiros

®

investimento e o montante da comissdo estimada relativa a recomendacoes

de investimento para cada um deles;

b) Informagao anual sobre os custos totais que cada cliente tenha incorrido

para recomendagdes de investimento realizadas por terceiros.

3 — Quando o intermediario financeiro operar uma conta de pagamento destinada a

recomendagdes de investimento apresenta, a pedido dos seus clientes ou da CMVM:
a) Um resumo dos fornecedores pagos a partir dessa conta;
b) O montante total que receberam durante um periodo definido;
c) Os beneficios e servigos recebidos pelo intermediario financeiro; e

d) A forma como o montante total da conta foi despendido em comparagiao
com o or¢amento fixado para esse periodo, assinalando eventuais

abatimentos ou montantes transitados caso sobrem fundos residuais na conta.

4 — Para efeitos da subalinea i), da alinea b) do n.” 1, a comissao especifica relativa a

recomendacdes de investimento:

a) Baseia-se apenas num orgamento consagrado a recomendagdes de
investimento fixado pelo intermediario financeiro para efeitos de determinar
a necessidade de recomendacdes de investimento de terceiros sobre os

servigos prestados aos seus clientes; e

b) Nao pode estar relacionada com o volume ou valor das transagoes

executadas em nome dos clientes.

5 — O sistema operado para a cobranga ao cliente de comissdes relativas a
recomendagdes de investimento indica a comissdo relativa a recomendagdes de
investimento identificavel separadamente em conformidade com as condigdes
previstas na alinea b) do n.° 1 e no n.” 2, sempre que a comissao seja cobrada

juntamente com uma comissao pela transagio.

6 — O montante total das comissdes relativas a recomendagdes de investimento
recebidas niao pode exceder o orgamento consagrado a recomendagdes de

investimento.

7 — O intermediario financeiro acorda com o cliente, no contrato com o mesmo ou

nas condigbes gerais, a comissdo relativa a recomendagbes de investimento
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de investimento sera deduzida dos recursos do cliente ao longo do ano.

8 — Os aumentos no orgamento consagrado a recomendagdes de investimento s6
podem ocorrer apds a prestagao de informagdes claras aos clientes sobre a intengao

de aplicar os referidos aumentos.

9 — Se existir um excedente na conta de pagamento destinada a recomendagdes de
investimento no final de um periodo, o intermediario financeiro dispoe de um
processo de reembolso destes fundos ao cliente ou de compensagio dos mesmos face
ao orgamento consagrado a recomendagdes de investimento e a comissio calculada

para o periodo seguinte.
10 — Para efeitos do n.° 1, alinea b), subalinea ii):

a) O orgamento consagrado a recomendagdes de investimento é gerido
exclusivamente pelo intermediario financeiro e deve ter por base uma
avaliagdo razoavel da necessidade de recomendagbes de investimento de

terceiros;

b) A dotagio do orgcamento para a aquisi¢dio de recomendagdes de
investimento a terceiros € sujeita a controlos adequados e a supervisio da
diregio para garantir que ¢ gerida e utilizada no melhor interesse dos clientes

do intermediario financeiro;

c) Esses controlos incluem uma trilha de auditoria clara dos pagamentos
efetuados aos prestadores de recomendagdes de investimento e do modo
como os montantes pagos foram determinados com referéncia aos critérios de

qualidade mencionados na subalinea iv), da alinea b) do n.” 1.

11 — O intermediario financeiro niao pode utilizar o orgamento consagrado a
recomendagdes de investimento e a conta de pagamento destinada as mesmas para

financiar recomendagdes de investimento internas.

12 — Para efeitos da subalinea iii), da alinea b) do n.” 1, o intermediario financeiro
pode delegar a gestdo da conta de pagamento destinada a recomendagdes de
investimento a um terceiro, desde que isso facilite a sua aquisi¢do a terceiros e os
pagamentos a fornecedores em nome do intermediario financeiro, sem atrasos

indevidos, em conformidade com as instru¢des do intermediario financeiro.
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13 — Para efeitos da subalinea iv), da alinea b) do n.° 1, o intermediario financeiro

deve:

a) Estabelecer por escrito todos os elementos necessarios e faculta-los aos

seus clientes;

b) Explicar em que medida as recomendagdes de investimento adquiridas
através da conta de pagamento destinada as mesmas podem beneficiar o
cliente, tendo em conta, nomeadamente, as estratégias de investimento
aplicaveis aos diferentes tipos de carteiras e a abordagem que o intermediario
financeiro adota para afetar esses custos de forma equitativa as carteiras dos

diferentes clientes.

14 — O intermediario financeiro que preste servigos de execugao de ordens cumpre

os seguintes deveres:

a) Identificar as comissoes separadamente referentes a estes servicos de modo

a apenas refletirem o custo de execugio da transagao,

b) A prestagio de qualquer outro servico ou beneficio pelo mesmo
intermediario financeiro deve ser sujeita a uma taxa identificavel

separadamente;

c) A prestagdo e os encargos aplicaveis a esses beneficios ou servigos nao
devem ser influenciados ou condicionados por niveis de pagamento de

servigos de execugio.

Artigo 317.°-E

Negociagao algoritmica

1 — O intermediario financeiro que desenvolva negociagio algoritmica adota
sistemas, procedimentos e controlos de risco eficazes e adequados, nos termos
previstos em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE do

Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, de forma a assegurar que:

a) Os seus sistemas de negociagdo tém a resisténcia e capacidade suficientes
para a atividade desenvolvida, estdo sujeitos a limiares e limites de negociagao

adequados e impedem o envio de ofertas erradas;
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b) Os seus sistemas de negociagao nao funcionam de modo a criar ou
contribuir para uma perturbagio do funcionamento ordenado do mercado e
nio possam ser utilizados para qualquer objetivo contrario ao disposto no
presente Codigo, no Regulamento (UE) n.® 596/2014, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 16 de abril de 2014, ou nas regras de uma plataforma de

negociagao.

2 — O intermediario financeiro adota planos de continuidade das atividades que
desenvolve e que sejam eficazes para fazer face a qualquer falha dos seus sistemas
de negociagiao, bem como assegurar que os seus sistemas foram plenamente testados
e sio devidamente supervisionados, de modo a garantir o cumprimento do disposto

no n.°1.

3 — O intermediario financeiro, com sede em Portugal, que pretenda exercer a
atividade de negociagio algoritmica, comunica previamente esse facto a CMVM e a

plataforma de negociagdo em que pretende exercer a atividade.

4 — A CMVM pode exigir aos intermediarios financeiros que comuniquem, a pedido

ou de forma periodica:
a) A descrigdo da natureza das suas estratégias de negociagao algoritmica;

b) Informagdes pormenorizadas sobre os parimetros de negociagdo ou limites

a que o seu sistema esta sujeito;

c) Informagdes pormenorizadas sobre os controlos de cumprimento e de risco

adotados para dar cumprimento ao previsto nos n.’s 1 e 2.

5 — A informagdo prevista no n.” 4 pode ser solicitada a pedido da autoridade
competente da plataforma de negociagdo em que o intermediario financeiro exerga
a atividade de negociagdo algoritmica, devendo a CMVM comunicar a informagao

recebida a autoridade competente sem demora injustificada.

6 — O intermediario financeiro mantém os documentos e registos necessarios para
permitir a CMVM verificar o cumprimento dos deveres previstos no presente Codigo

e em legislagio complementar nacional e europeia.

7 — Considera-se negociagio algoritmica em instrumentos financeiros, em que um
algoritmo informatico determina automaticamente os parimetros individuais das
ofertas, tais como o eventual inicio da oferta, o calendario, o preco ou a quantidade

da oferta ou o modo de gestdo apds a sua introdugio, com pouca ou nenhuma
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2014, com excegdo de sistemas utilizados apenas para fins de encaminhamento de
ordens para uma ou mais plataformas de negociagao, para o processamento de
ordens que ndo envolvam a determinagdo de parimetros de negociagdo ou para a
confirmagao das ordens ou o processamento pods-negociagio das transagoes

executadas.

Artigo 317.°-F

Negociagio algoritmica de alta frequéncia

1 — O intermediario financeiro que desenvolva negociagdo algoritmica de alta
frequéncia efetua e conserva registos precisos e cronolégicos de todas as ofertas
colocadas e executadas em plataformas de negociagao, incluindo o cancelamento de

ofertas, em formato aprovado, e deve transmitir esses registos a CMVM a pedido.

2 — Considera-se técnica de negociagao algoritmica de alta frequéncia a negociagio

algoritmica caracterizada por:

a) Utilizagdo de uma infraestrutura destinada a minimizar a laténcia de rede
ou de outro tipo, incluindo pelo menos um dos seguintes sistemas para a
colocagao de ofertas:

i) Localizagao partilhada (co-location);

ii) Alojamento de proximidade; ou

iii) Acesso eletronico direto de alta velocidade;
b) A determinagiao pelo sistema, sem intervengio humana, do inicio,
colocagio, encaminhamento ou execug¢do de ordens ou transagdes
individuais; e
c) Elevadas taxas de mensagens intradiarias constituidas por ordens, ofertas
ou cancelamentos das mesmas, conforme definido em regulamentagio e atos

delegados da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014.
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Artigo 317.°-G

Negociagio algoritmica com estratégia de criagdo de mercado

1 - O intermediario financeiro que exer¢a uma atividade de negociagao algoritmica

com estratégia de criagao de mercado deve:

a) Exercer essa atividade de forma continua durante uma parte especifica do
horario de negociagao da plataforma de negociagdo de forma a proporcionar
liquidez numa base peridodica e previsivel, exceto em circunstincias

excecionais;

b) Celebrar contrato escrito com a plataforma de negociagao, o qual deve

especificar pelo menos as obrigagdes previstas na alinea anterior;

c) Adotar sistemas, procedimentos e controlos eficazes de forma a garantir
que cumpre de forma continua as suas obrigagdes decorrentes do acordo

previsto na alinea anterior.

2 — Considera-se que uma pessoa exerce uma atividade de negociagao algoritmica
com estratégia de criagdo de mercado quando, enquanto membro ou participante de
uma plataforma de negociagdo, a sua estratégia de negociagdo por conta prépria
implica submeter ofertas firmes de compra e venda simultineas, de quantidade
equivalente e a precos competitivos, relativamente a instrumentos financeiros
negociados nessa plataforma de negociagio, fornecendo desse modo liquidez ao

mercado numa base regular e frequente.

3 — A entidade gestora de uma plataforma de negociagdo em que as entidades

referidas no n.° 1 atuem assegura:

a) A celebragdo de contrato escrito com as entidades que prosseguem uma

estratégia de criagdo de mercado;

b) A existéncia de regimes que garantam a participagdo de um numero
suficiente de criadores de mercado, por forca dos quais estes devam colocar
ofertas de pregos firmes a pregos competitivos, de modo a fornecer liquidez
ao mercado de forma regular e previsivel, quando tal for adequado a natureza
e a dimensdo da negociagio nesse mercado, nos termos previstos em
regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.® 2014/65/UE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.
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regulamentagdo e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE do Parlamento

Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, incluindo:

a) As obrigagdes das pessoas referidas no n.° 1 em relagdo ao incremento de
liquidez e, se for caso disso, qualquer outra obrigagdo que advenha da

participagdo no regime a que se refere a alinea b) n.° 3;

b) Quaisquer incentivos dados pela entidade gestora da plataforma de
negociagao e quaisquer outros direitos conferidos a0 membro ou participante

em resultado da sua participagao no regime a que se refere a alinea b) n.” 3.

5 — A entidade gestora da plataforma de negociagio controla e assegura que as
pessoas referidas no n.° 1 cumprem os requisitos a que se referem os numeros
anteriores e informa a CMVM do contetiddo do contrato imediatamente apos a sua
celebracao e fornece, mediante pedido, todas as informagdes necessarias a CMVM

que lhe permitam verificar o cumprimento do disposto no nimero anterior.

Artigo 317.°-H

Acesso eletronico direto

1 — O intermediario financeiro que disponibilize acesso eletrénico direto a uma
plataforma de negociagido adota sistemas, procedimentos e controlos eficazes que

assegurem:

a) Uma avaliagao e revisio da adequagio dos clientes que utilizam esse

servigo;

b) Que os clientes que utilizam esse servigo estao impedidos de ultrapassar
limites de crédito e de negociagdo, que sejam adequados e previamente

estabelecidos;

c) Que a negociagio efetuada por clientes que utilizam o servigo ¢
devidamente supervisionada e que os controlos de risco adotados impedem
que essa negociagao seja suscetivel de criar riscos para o proptrio
intermediario financeiro ou de criar ou contribuir para perturbagées no

mercado ou ser contrario ao disposto no Regulamento (UE) n.® 596/2014, do
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Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, ou as regras da

plataforma de negociagao.
2 — O intermediario financeiro que disponibilize o acesso eletrénico direto:

a) E responsavel por assegurar que os clientes que utilizem este servigo
cumprem o0s requisitos previstos na lei e as regras da plataforma de

negociagao;

b) Controla as transagdes efetuadas a fim de identificar violagdes de regras
legais ou da plataforma de negociagio, condigdes anormais de negociagio ou
comportamentos suscetiveis de constituir abuso de mercado e que devam ser

comunicados a autoridade competente;

c) Celebra contrato escrito com o cliente relativamente aos direitos e
obrigagdes fundamentais resultantes da prestagcio do servigo de acesso

eletronico direto;

d) Mantém os documentos e registos necessarios para permitir a CMVM
verificar o cumprimento dos deveres previstos no presente Codigo e legislagao

complementar nacional e europeia.

3 — Devem comunicar a CMVM a disponibilizagao de acesso eletrénico direto a uma

plataforma de negociagio:

a) O intermediario financeiro com sede em Portugal, devendo ainda efetuar a
comunicagio a autoridade competente do Estado membro da plataforma de

negociagdo a que o intermediario financeiro disponibiliza o acesso;

b) O intermediario financeiro com sede noutro Estado membro que
disponibilize acesso eletronico direto a uma plataforma de negociagio

estabelecida ou a funcionar em Portugal.

4 — E proibida a disponibilizagdo de acesso eletronico direto sem os controlos

previstos no presente artigo e sem ter sido efetuada a comunicagio prevista no n.” 3.

5 — A CMVM pode exigir ao intermediario financeiro a disponibilizagao, periédica
ou a pedido, da descrigao dos sistemas e controlos previstos no n.’ 1, bem como prova

da sua aplicagio.

6 — A informagdo prevista no niumero anterior pode ser solicitada a pedido de

autoridade competente da plataforma de negociagido a que o intermediario financeiro
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disponibilize o acesso eletrénico direto, devendo a CMVM comunicar a informagio

recebida a autoridade competente sem demora injustificada.
7 — Considera-se acesso eletronico direto:

a) Qualquer mecanismo ou acordo através do qual um membro, participante
ou cliente numa plataforma de negociagao permite que um terceiro utilize o
seu codigo de negociagdo para que possa submeter por via eletrénica
diretamente a plataforma de negociagio ofertas relativas a um instrumento

financeiro; e

b) Mecanismos que envolvam a utilizagido, por um terceiro, da infraestrutura
do membro, participante ou cliente ou de qualquer sistema de conexio por
ele disponibilizado para transmitir ordens (acesso direto a0 mercado), bem
como os mecanismos ou acordos em que essa infraestrutura nao seja utilizada
por um terceiro (acesso patrocinado), nos termos previstos em
regulamentagdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

8 — A entidade gestora da plataforma de negociagio deve:

a) Assegurar que os membros ou participantes que disponibilizem acesso

eletronico direto ao seu sistema sejam intermediarios financeiros;

b) Avaliar a adequagao das pessoas a quem esse acesso pode ser concedido,

devendo adotar critérios adequados para proceder a essa avaliagao;

c) Assegurar que o membro ou participante é responsavel pelas ofertas

submetidas ou transagdes executadas ao abrigo desse servigo;

d) Adotar controlos de risco e fixar limites a negociagio através de acesso
eletrénico direto que permitam distinguir a negociagio efetuada por pessoas
que utilizam um acesso eletréonico direto face as ofertas e atividade de
negociagiao do membro ou participante e, se necessario, impedir o envio de

ofertas ou suspender a negociagio pelas pessoas com acesso eletrénico direto;

e) Adotar os mecanismos, sistemas e procedimentos necessarios de modo a
poder suspender ou impedir o acesso eletronico direto disponibilizado por um
membro ou participante a um cliente em caso de incumprimento do disposto

no presente namero.
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Artigo 317.°-1

Deveres de membros compensadores

O intermediario financeiro que atue como membro compensador para terceiros:

a) Adota sistemas, procedimentos e controlos eficazes para assegurar que os
servicos de compensacdo apenas siao prestados a pessoas consideradas
adequadas e que cumpra critérios claros e adequados para reduzir os riscos

para o intermediario financeiro e para o mercado;

b) Apenas pode prestar esse servico apos celebragdao de contrato escrito com
o cliente que regule os direitos e obrigagdes principais das partes e nos termos

ai previstos.

Artigo 317.°-]

Normas técnicas de regulamentagao

E definido em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.” 2014/65/UE do

Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, designadamente:
a) Os deveres de organizagio interna previstos na presente secgio;

b) As circunstincias em que o intermediario financeiro esta obrigado a
celebrar o contrato previsto na alinea b) do n.° 1 do artigo 317.°-G, incluindo o
respetivo contetido e a parte especifica do horario de negociagao prevista na

al. a) do mesmo namero;

c) As circunstancias excecionais referidas na alinea a) do n.” 1 do artigo 317.°-

G;

d) As circunstincias que ponham em causa a capacidade do intermediario
financeiro manter praticas de gestdo de risco prudentes, tal como estabelecido

no n.° 1 do artigo 317.°-E;;

e) O conteudo e formato aprovado dos registos referidos no artigo 317.°-F e o

periodo durante o qual os mesmos devem ser conservados.
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Artigo 396.°-A

Servigos de comunicagio de dados de negociagio

1 — Constitui contraordenagio muito grave a realizagdo de atos ou o exercicio da
atividade de prestagdo de servigos de comunicagio de dados de negociagiao sem a
autorizagdo ou sem o registo devidos ou fora do Ambito que resulta da autorizagao

ou do registo.

2 — Constitui contraordenagdo muito grave a violagdo dos seguintes deveres por

prestador de servigos de comunicagio de dados de negociagio:

a) De prestar ao publico da informagdo a que estdo obrigadas e de divulgar a
informagao nos formatos e prazos fixados em lei ou regulamento;

b) De adotar mecanismos destinados a evitar conflitos de interesses.

3- Constitui contraordenagdo grave a violagao dos seguintes deveres por prestador
de servigos de comunicagio de dados de negociagio:

a) De adotar politicas e mecanismos adequados de modo a assegurar a
recolha, o reporte ou a divulgagio das informagdes exigidas por lei ou
regulamento;

b) De adotar mecanismos destinados a garantir a seguranga dos meios de
transmissao das informagdes, minimizar o risco de corrupgao de dados e de
acesso nao autorizado e evitar fugas de informagdes antes da sua
publicagio;

c) De dispor de recursos adequados e mecanismos de salvaguarda necessarios
para prestar os servigos nos termos exigidos por lei e regulamento;

d) Dispor de sistemas que possam verificar, de forma eficaz, as comunicagdes
de transagdes, identificar omissdes e erros e solicitar a retransmissio de

quaisquer comunicagdes erradas.

Artigo 397.°-A

Negociagio algoritmica, acesso eletréonico direto e membros compensadores

1 — Constitui contraordenagiao muito grave:
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a) O exercicio da atividade de negociagao algoritmica nio permitida ou em
condigdes nio permitidas, nomeadamente com estratégias de criagdo de
mercado de forma nido continua ou sem contrato escrito com a entidade

gestora da plataforma de negociagio;

b) A nio celebragdo de contrato escrito pela entidade gestora da plataforma
de negociagio com a entidade que exerce a atividade de negociagio

algoritmica com estratégias de criagao de mercado;

c) A disponibilizagido de acesso eletronico direto por entidade nido autorizada
ou registada ou em condigbes nao permitidas, nomeadamente entidades que
niao sejam intermediarios financeiros ou sem que tenha sido efetuada

comunicagido a CMVM dessa disponibilizagao;

d) A disponibilizagiao por entidade gestora de uma plataforma de negociagio
de acesso eletrénico direto ao seu sistema a entidades nio autorizadas ou
registadas ou em condig¢des ndo permitidas, nomeadamente a entidades que
nio sejam intermediarios financeiros ou sem avaliar a adequagao das pessoas

a quem esse acesso pode ser concedido.
2 — Constitui contraordenagio grave:

a) A nido adogio de sistemas, procedimentos, controlos ou planos de

continuidade;
b) A violagdo do dever de efetuar e manter os registos;

c) A violagdo dos deveres da entidade gestora de plataforma de negociagio de
assegurar a existéncia de regimes que garantam a participagao de um nimero

suficiente de criadores de mercado;

d) A violagdo dos deveres da entidade gestora de plataforma de negociagio de
controlar e assegurar o cumprimento dos deveres do criador de mercado em

matéria de negociagio algoritmica com estratégias de criagio de mercado.
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Artigo 12.°
Aditamento ao Decreto-Lei n.° 357-B /2007, de 31 de outubro

E aditado a0 Decteto-Lei n.° 357-B/2007, de 31 de outubro, o artigo 6.°-A, com a seguinte

redacio:

«Artigo 6.°-A

Governo da sociedade

1 - Os 6rgios de administragio e de fiscalizagiao das sociedades de consultoria para
investimento definem, fiscalizam e sdo responsaveis, no ambito das respetivas
competéncias, pela aplicagdo de sistemas de governo que garantam a gestio eficaz e
prudente da mesma, incluindo a separagido de fungdes no seio da organizagio e a

prevencgao de conflitos de interesses.

2 —Na defini¢do dos sistemas de governo compete aos 6rgaos de administragdo e de

fiscalizagdo, no Ambito das respetivas fungoes:

a) Assumir a responsabilidade pela sociedade, aprovar e fiscalizar a implementagao

dos objetivos estratégicos, da estratégia de risco e do governo interno da mesma;

b) Assegurar a integridade dos sistemas contabilistico e de informagdo financeira,
incluindo o controlo financeiro e operacional e o cumprimento da legislagido e

regulamentagdo aplicaveis a sociedade;
c) Supervisionar o processo de divulgagio e os deveres de informagao a CMVM;
d) Acompanhar e controlar a atividade da diregdo de topo.

3 — Os orgios de administragio e de fiscalizagdio acompanham e avaliam
periodicamente a eficacia dos sistemas de governo da sociedade e, no ambito das
respetivas competéncias, tomam e propdem as medidas adequadas para corrigir

quaisquer deficiéncias detetadas nos mesmos.
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Artigo 13.°
Aditamento ao Decreto-Lei n.° 357-C/2007, de 31 de outubro

Sio aditados ao Decreto-Lei n.° 357-C/2007, de 31 de outubro, os artigos 16.°-A, 39.°-A,
41.°-A, 41.°-B, 41.°-C, 41.°-D, 48.°-A, 48.°-B, 48.°-C, 48.°-D, 48.°-E, 48.°-F, 48.°-G, 48.°-H,

com a seguinte redagao:

«Artigo 16.°-A

Comité de nomeacgdes

1 — As sociedades gestoras, atendendo a sua dimensdo, organizagdo interna,

natureza, ambito e a complexidade das suas atividades, devem criar um comité de

nomeagoes, composto por membros do 6rgdo de administragio que nio

desempenhem fungdes executivas ou por membros do 6rgao de fiscalizagao.

2 — Sdo competéncias do comité de nomeagbes relativamente aos Orgios de

administragio e fiscalizagio:

a) Identificar e recomendar os candidatos a cargos naqueles 6rgaos, avaliar a
composicio dos mesmos em termos de conhecimentos, competéncias,
diversidade e experiéncia, elaborar uma descrigao das fungdes e qualificagdes

para os cargos em questio e avaliar o tempo a dedicar ao exercicio da fungio;

b) Fixar um objetivo para a representagcio de homens e mulheres naqueles
orgios e conceber uma politica destinada a aumentar o nimero de pessoas do

género sub-representado com vista a atingir os referidos objetivos;

c) Avaliar, com uma periodicidade no minimo anual, a estrutura, a dimensao,
a composigio e o desempenho daqueles 6rgaos e formular recomendagdes

a0s mesmos com vista a eventuais alteracoes;

d) Avaliar, com uma periodicidade minima anual, os conhecimentos, as
competéncias e a experiéncia de cada um dos membros daqueles 6rgios e dos

6rgios no seu conjunto, e comunicar-lhes os respetivos resultados;

e) Rever periodicamente a politica do 6rgdo de administragio em matéria de

selecdo e nomeacgio da diregao de topo e formular-lhes recomendagdes.
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3 — No exercicio das suas fungdes, o comité de nomeagdes deve procurar evitar que

a tomada de decisdes do 6rgio de administragdo seja dominada por uma pessoa
individual ou pequeno grupo de pessoas em detrimento dos interesses da sociedade

gestora no seu conjunto.

4 — O comité de nomeagdes pode utilizar todos os meios que considere necessarios,
incluindo o recurso a consultores externos, e utilizar os fundos necessarios para esse

efeito.

Artigo 39.°-A

Gestao de sistemas de negociagdo multilateral ou organizada

As sociedades gestoras de sistemas de negociagdao multilateral ou organizada, bem
como as sociedades gestoras de mercado regulamentado que gerem algum destes
sistemas, estdao sujeitas, com as devidas adaptagdes, aos requisitos de exercicio de
atividades de intermediagao financeira previstos nas Subseg¢des I a VI da Secgio II1
do Titulo VI do Cdédigo dos Valores Mobiliarios aplicaveis as empresas de

investimento, sempre que 0s mesmos nao estejam previstos no presente diploma.

Artigo 41.°-A

Regras prudenciais

1 — As sociedades gestoras de sistemas de negociagio multilateral ou organizada
estao sujeitas as regras prudenciais previstas:
a) Nos artigos 115.°-C, 115.°-E, 115.°-F, 115.°-G, 115.°-1, 115.°-M a 115.°-W, 116.°-
A a116.°-N, 116.°-AC a 116.°-AlI, 129.°-A, 129.°-B e 199.°-D a 199.°-H do Regime

Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, com as devidas

adaptagdes;

b) No Regulamento (UE) n.° 575/2013, de 26 de junho de 2013, que lhes sejam

aplicaveis.

2 — Para efeitos do disposto no numero anterior, as competéncias conferidas ao

Banco de Portugal nos artigos ai referidos sdo atribuidas 2 Comissao do Mercado de
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negociagiao multilateral ou organizada, incluindo em matéria regulamentar.

3 — A CMVM comunica ao Banco de Portugal as informagdes que devam ser
comunicadas a Autoridade Bancaria Europeia nos termos das disposi¢des referidas

no n.’ 3 do Regulamento (UE) n.° 575/2013, de 26 de junho de 2013.

Artigo 41.°-B

Gestao de riscos

1 — Os deveres, politicas e procedimentos previstos nos artigos 305.°-B e 305.°-D do
Coédigo dos Valores Mobiliarios abrangem a gestdo dos riscos regulados nas
disposigdes referidas no n.° 1 do artigo 41.°-A, devendo para o efeito o servigo de
gestao de risco da sociedade gestora de sistemas de negociagdo multilateral ou
organizada:
a) Garantir em especial a identificagdo, avaliagao e reporte de todos os riscos
significativos;
b) Participar na definigdo da estratégia de risco da instituigdo e nas decisdes
relativas a gestdo de riscos significativos.
2 — O orgao de fiscalizagao tem acesso as informagdes sobre a situagdo de risco da
sociedade gestora e, caso seja necessario e adequado, ao servigo de gestao de risco e
aconselhamento especializado externo, cabendo-lhe determinar a natureza, a
quantidade, o formato e a frequéncia das informagdes relativas a riscos que deva

receber.

Artigo 41.°-C

Plano de atividades de supervisdo

No quadro do plano anual de atividades de supervisio adotado pela CMVM, ¢é
aplicavel o disposto no artigo 116.°-AC do Regime Geral das Institui¢des de Crédito
e Sociedades Financeiras, com as devidas adaptagdes, as sociedades gestoras de

sistema de negociagao multilateral ou organizada.
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Artigo 41.°-D

Intervengio corretiva, administragdo provisoria e resolugao

O disposto no Titulo VIII do Regime Geral das Instituigées de Crédito e Sociedades
Financeiras ¢é aplicavel as sociedades gestoras de sistemas de negociagao multilateral
ou organizada, com as modificagbes seguintes:

a) As competéncias conferidas ao Banco de Portugal nos Capitulos I e II ¢

atribuida 4 CMVM;

b) A autoridade de resolugdo consulta a CMVM antes de aplicar qualquer

medida de resolugio.

Artigo 48.°-A

Obijeto social

1 — Podem ser constituidas sociedades que tenham por objeto social a prestagao,

o

isolada ou em conjunto, dos seguintes servigos, conforme definidos na Diretiva n.

2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014:
a) A gestio e exploragido de sistemas de publicagido autorizados (APA);

b) A gestio e exploragio de sistemas de prestagio de informagio

consolidada (CTP);
c) A gestio e exploragido de sistemas de reporte autorizados (ARM).

2 — As sociedades gestoras referidas no numero anterior siao designadas
conjuntamente como sociedades gestoras de sistemas de comunicagido de dados de

negociagao.
Artigo 48.°-B
Regime juridico e capital social

As sociedades gestoras referidas no artigo anterior é aplicavel, com as devidas
adaptagdes, o disposto no Titulo II relativamente aos aspetos ndo especificamente

regulados no presente titulo ou em legislagio complementar da Unido Europeia.
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Artigo 48.°-C

Firma

1 — As sociedades gestoras previstas no artigo 48.°-A devem utilizar na sua firma,
consoante o objeto social que se proponham prosseguir, a denominagio «sociedade
gestora de sistema de publicagio autorizados (APA)», «sociedade gestora de
sistema de prestagdo de informagio consolidada (CTP)», «sociedade gestora de
sistema de reporte autorizado (ARM)» ou «sociedade gestora de sistemas de

comunicagio de dados de negociagio».

2 — As denominagdes referidas no nimero anterior podem ser substituidas pelas

correspondentes abreviaturas: «SSGAPA», «SGCTP», «SSGARM» ou «SGSCD».

Artigo 48.°-D

Autorizagao e registo

1 — A constituigdo de sociedades gestoras de sistemas de comunicagio de dados de

negociagao depende de autorizagiao a conceder pela CMVM.

2 — As sociedades gestoras de sistemas de comunicagio de dados de negociagio
registam-se na CMVM para o servigo que pretendem prestar, dependendo a sua

alteragdo de nova inscrigao.

3 — Os servigos de comunicagio de dados podem ser prestados por sociedades
gestoras de mercado regulamentado ou de sistemas de negociagao multilateral ou
organizada, bem como por intermediarios financeiros autorizados a gerir uma

plataforma de negociagao, mediante prévio averbamento ao seu registo na CMVM.

4 — A autorizagio e o registo para a prestagdo de servigos de comunicagio de dados
de negociagao pela CMVM bem como a sua revogagdo, sio comunicados a
Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, permitindo o seu

livre exercicio na Unido Europeia.

5 — Ao registo junto da CMVM ¢ aplicavel o disposto no Cédigos dos Valores

Mobiliarios em matéria de registo de intermediarios financeiros.
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Artigo 48.°-E

Procedimento de autorizagao

1 — A concessao de autorizagdo depende do cumprimento dos requisitos previstos

no presente Titulo e em legislagao complementar nacional e da Unido Europeia.

2 — O prestador de servigos de comunicagao de dados de negociagdo deve fornecer
a CMVM todas as informagdes, incluindo um programa de atividades que indique,
nomeadamente, os tipos de servicos que pretende prestar e a sua estrutura
organizativa, que sejam necessarias para permitir a certificagio de que esse
prestador cumpre, no momento da autorizagido inicial, todas os requisitos
aplicaveis, tal como previstos no presente titulo e de acordo com regulamentagio e
atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014.

3 — A CMVM deve informar o requerente, no prazo de seis meses a contar da
apresentagao do pedido devidamente instruido, da recusa ou concessdo da

autorizacao.

Artigo 48.°-F

Sistemas de publicagio autorizados (APA)

1 — As entidades gestoras de sistemas de publicagio autorizados (APA) devem
adotar politicas e mecanismos adequados de modo a assegurar a divulgagio das
informagdes exigidas nos termos dos artigos 20.° e 21.° do Regulamento (UE) n.°
600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, de forma
tdo proxima do tempo real quanto tecnicamente possivel, em condi¢gdes comerciais
razoaveis, conforme previsto em regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.°

2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

2 — As informagbes a que refere o numero anterior sio disponibilizadas

gratuitamente 15 minutos ap6és a sua divulgagio pela entidade gestora.

3 — A entidade gestora deve divulgar as informagdes referidas no n.° 1 de modo

eficiente e coerente, de modo a garantir um acesso rapido as mesmas numa base
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dados analogos de outras fontes, de acordo com as regras previstas em
regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Patrlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

4 — As informagdes divulgadas por uma entidade gestora nos termos dos nimeros
anteriores incluem, pelo menos, os seguintes elementos, e cumprem o disposto em
regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014:

a) O identificador do instrumento financeiro;
b) O preco a que a transagao foi concluida;

c) O volume da transagao;

d) A hora da transagao;

e) A hora em que a transagao foi comunicada;
f) A unidade de prego da transagio;

g) O cédigo da plataforma de negociagdo em que a transagio foi executada
ou, se tiver sido executada através de um internalizador sistematico, o

codigo «SI» ou, em alternativa, o codigo «OTC»;

h) Se aplicavel, uma indicagao de que a transagio estava sujeita a condi¢oes

especificas.

5 — A entidade gestora deve cumprir com os requisitos especificados em
regulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu

e do Conselho, de 15 de maio de 2014, designadamente:

a) Operar e manter mecanismos administrativos eficazes, destinados a evitar
conflitos de interesses com os seus clientes, em especial o tratamento de
forma ndo discriminatéria da informagdo recebida e segregacio de
atividades comerciais distintas no caso de entidades que exercam atividades

de intermediagio financeira ou que gerem uma plataforma de negociagao;

b) Adotar mecanismos de seguranga sdlidos destinados a garantir a
seguranga dos meios de transmissio das informagdes, minimizar o risco de
corrupgao de dados e de acesso nio autorizado e evitar fugas de informagdes

antes da sua publicagio;
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c) Dispor de recursos adequados e de mecanismos de salvaguarda
necessarios para prestar os seus servigos de forma continua, em condig¢des

de adequada qualidade, profissionalismo e eficiéncia;

d) Dispor de sistemas que possam verificar, de forma eficaz, as
comunicagbes de transagdes, identificar omissdes e erros e solicitar a

retransmissao de quaisquer comunicagdes erradas.

Artigo 48.>-G

Sistemas de prestagido de informacgio consolidada (CTP)

1 — As entidades gestoras de sistemas de prestagao de informagio consolidada
devem adotar politicas e mecanismos adequados de modo a recolher as
informagdes divulgadas ao publico, nos termos previstos nos artigos 6.° e 20.° do
Regulamento (UE) n.” 600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014, consolidando-as num fluxo continuo de dados eletréonicos e
disponibilizando as informagdes ao publico de forma tao préxima do tempo real

quanto tecnicamente possivel, em condi¢des comerciais razoaveis.

2 — As informagbes a que refere o numero anterior incluem, pelo menos, os
seguintes elementos, e cumprem o disposto em regulamentagao e atos delegados
da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de
2014:

a) O identificador do instrumento financeiro;
b) O preco a que a transagao foi concluida;

c) O volume da transagao;

d) A hora da transagio;

e) A hora em que a transagao foi comunicada;
f) A unidade de prego da transagio;

g) O cédigo da plataforma de negociagdo em que a transagio foi executada
ou, se tiver sido executada através de um internalizador sistematico, o

codigo «SI» ou, em alternativa, o codigo «OTC»;
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h) Se aplicavel, o facto de um algoritmo da empresa de investimento ter sido

responsavel pela decisido de investimento e pela execugao da transagio;

i) Se aplicavel, uma indicagao de que a transagio estava sujeita a condigdes

especificas;

j) Se a obrigagdo de tornar publicas as informagdes a que se refere o artigo
3.°%, n.° 1, do Regulamento (UE) n.® 600/2014, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014, tiver sido objeto de derrogagio nos termos
do artigo 4.°, n.° 1, alineas a) ou b), desse regulamento, a indicagio da

derrogagdo de que foi objeto a transagio.

3 — As informagbées a que refere o numero anterior sdo disponibilizadas

gratuitamente 15 minutos apos a sua divulgagio pela entidade gestora.

4 — As entidades gestoras devem difundir essas informagdes de forma eficiente e
coerente, de modo a garantir um acesso rapido a essas informagdes, numa base nio
discriminatodria e em formatos facilmente acessiveis e utilizaveis pelos participantes
no mercado, nos termos previstos em regulamentagao e atos delegados da Diretiva

2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

5 — As entidades gestoras devem adotar politicas e mecanismos adequados no
sentido de recolher as informag6es divulgadas ao publico, em conformidade com
os artigos 10.° e 21.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 15 de maio de 2014, consolidando-as num fluxo eletréonico e
continuo de dados atualizados e disponibilizando as informagdes ao publico de
forma tdo préxima do tempo real quanto tecnicamente possivel, nos termos
previstos em regulamenta¢do e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, incluindo pelo menos

os seguintes elementos:

a) O identificador ou caracteristicas de identificacdo do instrumento

financeiro;

b) O prego a que a transagao foi concluida;
c) O volume da transagao;

d) A hora da transagao;

e) A hora em que a transagao foi comunicada;
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f) A unidade de prego da transagio;

g) O coédigo da plataforma de negociagdo em que a transagio foi executada
ou, se tiver sido executada através dum internalizador sistematico, o cédigo

«SI» ou, em alternativa, o codigo «OTCnr;

h) Se aplicavel, uma indicagao de que a transagio estava sujeita a condi¢oes

especificas.

6 — E aplicavel as informagdes a que refere o numero anterior o disposto nos n.’s 3

ed.

7 — As entidades gestoras devem assegurar que sejam consolidados, pelo menos, os
dados fornecidos por todos os mercados regulamentados, sistemas de negociagio
multilateral, sistemas de negociagdao organizada e sistemas de publicagio
autorizados (APA), relativamente aos instrumentos financeiros especificados em
regulamentagdo e atos delegados da Diretiva n.” 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

8 — As entidades gestoras devem cumprir, com as devidas adaptagdes, o disposto

no n.° 5 do artigo 48.°-F.

Artigo 48.°-H

Sistemas de reporte autorizados (ARM)

1 - As entidades gestoras de sistemas de reporte autorizado devem adotar politicas
e mecanismos adequados para reportar as informagdes previstas no artigo 26.° do
Regulamento (UE) n.” 600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014, tao rapidamente quanto possivel e até ao final do dia 1til seguinte ao
dia em que se realizou a transagao, de acordo com os requisitos estabelecidos no

referido regulamento e respetiva regulamentagao e atos delegados.

2 — As entidades gestoras devem cumprir, com as devidas adaptagdes, o disposto

no n.° 5 do artigo 48.°-F.

3 — As entidades gestoras devem adotar sistemas, conforme especificado em
regulamentagdo e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Patlamento

Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, que permitam verificar de forma
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os erros manifestos do intermediario financeiro e, em caso de verificagao de tais
erros ou omissdes, comunicar os mesmos ao intermediario financeiro e solicitar a

retransmissio de quaisquer notificagdes erroneas.

4 — As entidades gestoras devem dispor de sistemas, conforme especificado em
regulamentagio e atos delegados da Diretiva n.® 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, que permitam a detegiao de erros ou
omissdes da responsabilidade da propria entidade gestora e que permitam a
retificagdo e transmissao ou retransmissao de comunicagdes de transagdes corretas

e completas a autoridade competente.»

Artigo 14.°
Alteragdo a organizagao sistematica do Regime Geral das Institui¢ées de Crédito e

Sociedades Financeiras

1- B aditado o Capitulo VI ao Titulo VI do Regime Geral das Instituicées de Crédito e
Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro,

com a epigrafe “Organizagao interna das institui¢oes de crédito”, abrangendo os

artigos 89.° a 90.°-B.

2 - Eaditado o Capitulo IV-A ao Titulo X-A do Regime Geral das Instituicées de Crédito
e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro,
com a epigrafe “Atividade, em Portugal, de empresas de investimento com sede em

paises terceiros”, abrangendo os artigos 199.°-FA a 199.°-FD.»
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Artigo 15.°

Alteragdes a organizagao sistematica do Codigo dos Valores Mobiliarios

1 — E alterada a epigrafe do Capitulo T do Titulo IV, que passa a ter a seguinte redacio:
«Mercados regulamentados, sistemas de negociagdo multilateral e sistemas de negocia¢ao

organizaday.

2 — E aditado o Capitulo IV do Titulo IV, com a seguinte redagio: «Limites de posicdes,
controlos de gestao e reporte de posi¢cdes em derivados de mercadorias, licengas de emissao

e respetivos derivados», que compreende os artigos 257.°-E a 257.°-H.

3 — E aditado o Capitulo III do Titulo V, com a seguinte redacio: «Acesso nio
discriminatério para compensagao de instrumentos financeiros», que compreende o artigo

288.°-A.

4 — F alterada a epigrafe da Subsec¢io IV da Seccio ITI do Capitulo I do Titulo VI, que passa

a ter a seguinte redag¢ao: «Contabilidade, registo e conserva¢ao de documentos».

5 — E aditada a Subseccio VI-A a Seccio III do Capitulo I do Titulo VI, com a redagao
«Politica e procedimentos internos de aprova¢ao de produgdo e comercializagao de

instrumentos financeiros», que compreende os artigos 309.°-D a 309.°-1.

6 —E aditada a Sec¢io IV-A a0 Capitulo I do Titulo VI, com a seguinte redacio: «Negociacio
algoritmica, acesso eletrénico direto e membros compensadores», que compreende os artigos

317.°-E a 317.°-].

Artigo 16.°
Alteragdes a organizagio sistematica do Decreto-Lei n.® 357-C/2007, de 31 de

outubro

1 — F alterada as epigrafes:

a) Do Titulo II, que passa a ter a seguinte redacdo: «Sociedades gestoras de mercado

regulamentado e sociedades gestoras de sistemas de negociagao multilateral ou organizaday;

b) Do Capitulo VII do Titulo II, que passa a ter seguinte redagao: «Regras prudenciais e de

organizagaon.
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3 — Sdo aditadas ao Capitulo VII do Titulo II:

a) A Secc¢ao I, com a epigrafe «Regras gerais», que compreende os artigos 40.° a 41.°;

b) A Sec¢ao 11, com a epigrafe «Supervisao prudencial de sociedades gestoras de sistemas de

negociacao multilateral ou organizada», que compreende os artigos 41.°-A a 41.°-D.

4 — E aditado o Titulo TV-A, com a epigrafe «Servicos de comunicacio de dados de

negociagioy, que compreende:

a) O Capitulo I, com a epigrafe «Autorizagao de prestadores de servicos de comunicagao de

dados de negocia¢ao», que compreende os artigos 48.°-A a 48.°-E;;

b) O Capitulo 11, com a epigrafe «Organizacao interna», que compreende os artigos 48.°-F a

48.°-H.

Artigo 17.°

Norma revogatoéria

Sdo revogados os artigos, 221.°, 253.°, 254.°, 255.°, 256.%, 257.°, 308.°-A, 308.>-B, 308.°-C,
312.°B, 312.°-C, 312.°-D, 312.°-F, 312.°F, 312.°-G, 314.°-B, 314.°-C, 323.°-A, 323.°B,
323.°-C, 323.°-D, 328.°-A, 328.°-B, 331.°, 332.°, 333.° do Cédigos dos Valores Mobili4rios.

Artigo 18.°

Avaliagao sucessiva

A CMVM procede a avaliagido dos resultados da aplicagdo da presente lei em matéria
de qualificagdo e aptidao profissional dos colaboradores de intermediarios
financeiros, e obrigatoriamente decorridos dois anos da entrada em vigor da presente

lei.
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Artigo 19.°

Direito transitorio

1 — Até 3 de julho de 2021:

a) A obrigacio de compensacio referida no artigo 4.° do Regulamento (UE) n.° 648/2012 e
as técnicas de mitigagao de riscos definidas no artigo 11.°, n.° 3, ndo se aplicam aos contratos
de derivados de energia C0, celebrados por contrapartes nao financeiras que cumpram as
condi¢des do artigo 10.° n.° 1 do regulamento ou por contrapartes nao financeiras

autorizadas como empresas de investimento a partir de 3 de janeiro de 2017; e

b) Esses contratos de derivados de energia C6 nao sao considerados contratos de derivados
OTC, conforme definidos no Regulamento (UE) n.° 648/2012 para efeitos do limiar de

compensac¢ao definido no artigo 10.° do regulamento.

2 — Os contratos de derivados de energia C6 que beneficiam do regime transitério previsto

o

no n.” 1 estdo sujeitos a todos os outros requisitos previstos no Regulamento (UE) n.

648/2012.

3 — A isengao prevista no n.° 1 é concedida pela CMVM, que notifica a Autoridade Europeia
dos Valores Mobiliarios e dos Mercados dos contratos de derivados de energia C6 aos quais
tenha sido concedida uma isen¢dao ao abrigo do n.° 1 e a ESMA publica no seu sitio na

Internet uma lista desses contratos.

4 — Sao considerados «contratos de derivados de energia C6» as opgoes, futuros, swaps e
quaisquer outros contratos de derivados mencionados na al. €) do n.° 1 do artigo 2.° do
Codigo dos Valores Mobiliarios, relativos a carvao ou petréleo, negociados num sistema de

negocia¢ao organizada e que sio objeto de liquidagao fisica.

5— As entidades gestoras de sistemas de negociagao multilateral ja registadas junto da CMVM
antes da entrada em vigor do presente diploma consideram-se autorizadas para todos efeitos

legais e do disposto no n.° 2 do artigo 19.° do Decreto-Lei n.° 357-C/2007, de 31 de outubro.
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Artigo 20.°
Republicagio

1 — E republicado, em anexo, que faz parte integrante do presente diploma, Regime Geral
das Institui¢oes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92,

de 31 de dezembro, com a reda¢io atual.

2 — F ainda republicado, em anexo, que faz parte integrante do presente diploma, o Cédigo
dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de Novembro, com

a redacao atual.

3 — Para efeitos de republicagio, onde se lé «investidor qualificado» ou «nvestidor nao

qualificado» passa a ler-se «investidor profissional» ou «investidor nao profissional».

4 — As referéncias legais ou regulamentares noutros diplomas a clientes ou investidores
qualificados ou nao qualificados, na acecao do Cddigo dos Valores Mobiliarios, devem ser

entendidas como referéncias a clientes ou investidores profissionais ou nao profissionais.

5 — As referéncias e remissoes para os artigos 294.°-A a 294.°-C do Codigo dos Valores

Mobiliarios consideram-se efetuadas para os artigos 294.°-B a 294.°-D.

Artigo 21.°

Entrada em vigor

1 — O presente diploma entra em vigor em 3 de janeiro de 2018.

2 — O disposto no n.° 1 nao prejudica a aprovagiao e publicagio, em data prévia, dos

regulamentos necessarios a execuc¢ao do disposto no presente diploma.

3 — O disposto no n.° 5 do artigo 48.°-G do Decreto-Lei n.° 357-C/2007, de 31 de outubro,

¢ aplicavel a partir de 3 de setembro de 2019.
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ANEXO

ANTEPROJETO DE DIPLOMA AUTONOMO QUE APROVA O REGIME

JURIDICO DA CRIACAO, COMERCIALIZACAO E PRESTACAO DE
SERVICOS DE CONSULTORIA RELATIVAMENTE A DEPOSITOS
ESTRUTURADOS

CAPITULO I
DISPOSICOES GERAIS

Artigo 1.°
Objeto

O presente diploma regula a criacdo, a comercializagao e a prestacao de servigos de
consultoria relativamente a depdsitos estruturados, transpondo parcialmente para a
ordem juridica interna a 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, e a Diretiva Delegada (UE) [fasetid
da Comissio, de [insetir data], que completa a Diretiva 2014/65/UE do Patlamento
Europeu e do Conselho no que diz respeito a protegao dos instrumentos financeiros
e dos fundos pertencentes a clientes, as obrigagdes em matéria de governacao dos
produtos e regras aplicaveis ao pagamento ou rece¢ao de remuneracSes, comissoes ou

quaisquer beneficios monetarios ou nao monetarios.

Para concretizacao do disposto no nimero anterior, o presente diploma procede ainda
a designacgao da autoridade competente para a fiscalizagao do cumprimento das regras
nele previstas e a definicao do regime sancionatorio aplicavel as infracoes as referidas

disposigoes.

Artigo 2.°

Definicoes

Para efeitos do presente diploma, entende-se por:

a)  «Deposito estruturado», um depésito cuja rendibilidade esta associada, total ou
parcialmente, a evolugdao de outros instrumentos ou variaveis financeiras ou

economicas relevantes, designadamente:
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7) Um indice ou uma combinagao de indices, com exclusiao de depdsitos com
taxa variavel cujo retorno esta diretamente ligado a um indice de taxa de

juro como a Euribor ou a Libor;

#)  Um instrumento financeiro ou uma combinagao de instrumentos

financeiros;

27)  Uma mercadoria ou uma combina¢ao de mercadorias ou outros ativos nao

fungiveis fisicos ou nao fisicos; ou

7v)  Uma taxa de cambio de divisas ou uma combinac¢ao de taxas de cambio

de divisas;

b)  «Servigos de consultoria relativamente a depdsitos estruturados», a emissao de
recomendacdes especificamente dirigidas a um cliente sobre um ou mais
depositos estruturados enquanto atividade separada da comercializacao de

depositos estruturados.

CAPITULO II
COMERCIALIZACAO DE DEPOSITOS ESTRUTURADOS

Artigo 3.°

Entidades habilitadas a comercializar depositos estruturados

Os depositos estruturados s6 podem ser promovidos, publicitados e comercializados por

instituicoes de crédito legalmente autorizadas a receber depésitos do publico.

Artigo 4.°

Avaliagio da adequagio de depositos estruturados

As instituicoes de crédito estao obrigadas a avaliar a adequagdo dos depositos
estruturados que comercializam aos conhecimentos e experiéncia do cliente a quem
oferecam ou proponham a constituicdo desses depositos, devendo, para o efeito,
solicitar-lhe informacao sobre os seus conhecimentos e experiéncia relativamente a

constituicao de depdsitos estruturados.

Sempre que esteja em causa a comercializagao de, pelo menos, um deposito

estruturado em associagao a outro produto ou servico, como parte de um pacote de
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produtos ou servigos ou, nos termos em que a lei o permita, como condi¢dao para a
obtenc¢ao do acordo ou do pacote, as instituigdes de crédito devem avaliar se esse
pacote de produtos ou servicos ¢, no seu todo, adequado aos conhecimentos e a
experiéncia do cliente, solicitando, para tal, informacdao ao cliente sobre os seus
conhecimentos e experiéncia relativamente aos produtos ou servi¢os incluidos no

pacote.

Se, com base na informagao recebida ao abrigo do disposto nos numeros anteriores,
as institui¢des de crédito considerarem que o deposito estruturado ou o pacote de
produtos ou servicos nao sio adequados aquele cliente, devem adverti-lo para esse

facto, através de documento em papel ou noutro suporte duradouro.

Caso o cliente recuse fornecer a informagao referida nos n.°s 1 e 2 ou preste
informagao insuficiente, as instituicdes de crédito estio obrigadas a alerta-lo, através
de documento em papel ou noutro suporte duradouro, para o facto de que essa decisao
nao lhes permite proceder a avaliagao da adequagiao do depésito estruturado ou do

pacote de produtos ou servigos em causa.

As institui¢es de crédito estao dispensadas do cumprimento do dever de avaliagao da
adequacao no ambito da comercializacio de depdsitos estruturados se estiverem

cumulativamente reunidos os seguintes requisitos:

a) A intervencao das institui¢oes de crédito na comercializacio dos depositos
estruturados consiste exclusivamente na execucao de ordens do cliente tendentes
a constituicao de depdsitos estruturados ou na sua recegao € transmissao, Nao
envolvendo, em particular, a concessao de crédito para a constituicao desses

depositos;

b) A estrutura dos dep6sitos estruturados em causa nao dificulta a compreensiao do
cliente quanto ao risco de retorno dos referidos depdsitos ou quanto as
condigdes previstas para a sua mobilizagdo antes da respetiva data de

vencimento;

¢) A comercializagdo dos depésitos estruturados em causa foi iniciada por

solicitacao do cliente;

d) O cliente foi expressamente informado, através de documento em papel ou
noutro suporte duradouro, de que a institui¢ao de crédito em causa nao esta

obrigada a avaliar a adequagao do depodsito estruturado e de que, por
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conseguinte, nao beneficia da protecao conferida pelas normas previstas no

presente artigo; e

¢) As institui¢oes de crédito adotaram as medidas adequadas para identificar e para
evitar ou gerir potenciais conflitos de interesses suscetiveis de surgir nas
situagdes em causa, em conformidade com o exigido no artigo 86.°-A do Regime
Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro (“Regime Geral das Institui¢des de

Crédito e Sociedades Financeiras”).

As institui¢oes de crédito podem fazer as adverténcias referidas nos n.°s 3 a 5 de forma

padronizada.

O Banco de Portugal pode, através de aviso, emitir as normas regulamentares

necessarias a concretizagao do disposto no presente artigo.

Artigo 5.°

Constitui¢do de depositos estruturados na sequéncia de instrugdes de instituigao de

1-

3 -

crédito ou empresa de investimento

As institui¢cdes de crédito que recebam, de outra instituicao de crédito ou de empresa
de investimento que esteja a atuar em representagao de um cliente, instrugdes para a
constituicao de depdsitos estruturados em nome desse cliente podem basear a sua

atuacao:

a)  Na informacdo sobre o cliente que lhes tenha sido transmitida pela institui¢ao

de crédito ou pela empresa de investimento de quem receberam as instrugoes;

b)  Nas recomendagoes que tenham sido fornecidas ao cliente pela outra institui¢ao

de crédito ou pela empresa de investimento.

A instituicao de crédito ou a empresa de investimento que transmitir as instrugoes a
que se refere o nimero anterior ¢ responsavel pela exatidio e completude da
informagao que disponibiliza sobre o cliente, bem como pela adequagio das

recomendag¢des ou conselhos prestados ao cliente.

As institui¢oes de crédito que recebam instru¢des ou ordens de clientes por intermédio
de outra instituicao de crédito ou empresa de investimento sido responsaveis pela

constituicao do depodsito estruturado em causa, com base nas informagdes e nas
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recomendacoes referidas nos numeros anteriores, e pelo cumprimento das obrigagoes

que lhes sejam aplicaveis.

Artigo 6.°

Prestagao de informagao no ambito da comercializagao de depdsitos estruturados

1 - Em momento prévio ao da constitui¢ao de um depdsito estruturado, as instituicoes

de crédito devem prestar informacgao verdadeira, atual, clara e objetiva ao cliente

sobre a identidade da institui¢io depositaria, em particular quando estejam a

comercializar depositos estruturados que devam ser constituidos junto de outras

instituicoes de crédito, bem como sobre os elementos e as carateristicas relevantes

do deposito estruturado em causa, de modo a permitir que o cliente compreenda a

natureza € os riscos inerentes a esse deposito e tome decisoes informadas

2 - Sem prejuizo de outros elementos informativos exigidos pelas disposi¢des legais e

regulamentares aplicaveis, as institui¢oes de crédito devem, em especial,

a)
b)

d)

Informar o cliente sobre a remunerag¢ao oferecida e as respetivas condigoes;

Fornecer ao cliente informagoes adequadas e avisos sobre os riscos inerentes ao

deposito estruturado em causa;

Indicar se o depésito estruturado se destina a clientes profissionais ou nao
profissionais, tendo em conta o publico-alvo identificado pela instituicao

depositaria aquando da criacdo desse deposito;
Identificar os locais de execucio;

Informar o cliente sobre a possibilidade de lhe serem prestados servigos de

consultoria;

Explicitar as comissoes e despesas associadas ao depdsito estruturado, incluindo
as relacionadas com a prestacao de servicos de consultoria e com quaisquer
pagamentos a efetuar a terceiros, de modo a permitir ao cliente conhecer o custo

global do depdsito e o respetivo impacto sobre o retorno do investimento;

Descrever o modo pelo qual o cliente pode proceder ao pagamento das

comissOes e despesas referidas na alinea anterior.
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- Se o depésito estruturado for oferecido juntamente com outro servico ou produto,

como parte de um pacote de produtos ou servigos ou, nos termos em que a lei o
permita, como condic¢do para a obten¢ao do acordo ou do pacote, as instituicdes de

crédito, em momento prévio a contratagao desse pacote, devem:

a)  Informar o cliente acerca da possibilidade de adquirir os produtos ou servigos
em causa separadamente, apresentando informacao sobre os custos e as despesas

inerentes a cada um desses produtos ou servigos;

b)  Caso os riscos decorrentes desse pacote sejam suscetiveis de ser diferentes dos
riscos de cada produto ou servico individualmente considerado, fornecer ao
cliente uma descri¢ao adequada dos diferentes produtos ou servigos e do modo

como a sua interacio modifica os riscos.

- Durante a vigéncia do contrato de depésito estruturado, as instituicdes de crédito

ficam obrigadas a prestar informacao periddica ao cliente, especificando, entre outros

aspetos, os movimentos registados no periodo a que a informacao se reporta.

- Sem prejuizo do disposto no numero anterior, as institui¢des de crédito devem, pelo

menos uma vez por ano, prestar ao cliente que seja titular de depésito estruturado a

informagao prevista na alinea f) do n.° 2 do presente artigo.

- O Banco de Portugal pode estabelecer, por aviso, as disposicbes necessarias a

concretizagao dos deveres de informagao previstos no presente artigo.

Artigo 7.°

Execugao das ordens dos clientes

As institui¢des de crédito devem assegurar que a execucao de ordens dos seus clientes
tendentes a constituicdo de depdsitos estruturados ¢é efetuada de forma expedita e
equitativa, relativamente as ordens de outros clientes ou aos interesses das proprias
institui¢oes de crédito, desenvolvendo e implementando, para o efeito, os

procedimentos e mecanismos que se revelem necessarios.

Sem prejuizo do disposto no numero anterior, as instituicoes de crédito devem, em
particular, garantir que a execugao de ordens comparaveis dos seus clientes, na auséncia

de outras diferencas, ¢ efetuada de forma sequencial, em funcao da sua recegao.
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Artigo 8.°
Categorizagio de clientes no contexto da comercializagio de depdsitos

estruturados

As institui¢oes de crédito devem adotar, por escrito, politicas e procedimentos internos
adequados que lhes permitam conhecer, a todo o tempo, a natureza de cada cliente
com quem se relacionem no contexto da comercializacao de depodsitos estruturados
como cliente profissional, cliente nao profissional ou contraparte elegivel, e adotar as

medidas necessarias a concretizacao dos mesmos.

Para efeitos do disposto no numero anterior ¢ nos preceitos do presente capitulo,

considera-se:

a)  Cliente profissional a pessoa singular ou coletiva suscetivel de configurar um

investidor profissional, nos termos do Codigo dos Valores Mobiliarios;

b)  Cliente nao profissional a pessoa singular ou coletiva suscetivel de configurar
um investidor nao profissional nos termos estabelecidos no Coédigo dos Valores
Mobiliarios;

¢) Contraparte elegivel qualquer uma das entidades qualificadas como tal no

Codigo dos Valores Mobiliarios, sendo aplicavel o disposto no respetivo artigo

317.°-D.

As institui¢cdes de crédito podem, por sua prépria iniciativa ou a pedido do cliente,
tratar uma contraparte elegivel como cliente profissional ou como cliente nio

profissional.

As institui¢oes de crédito podem, por sua iniciativa, tratar qualquer cliente profissional
como cliente ndo profissional, sendo que um cliente profissional pode igualmente
solicitar que lhe seja conferido tratamento como cliente nao profissional, caso em que

¢ aplicavel o disposto no artigo 317.°-A do Cédigo dos Valores Mobiliarios.

O cliente nao profissional pode solicitar que lhe seja conferido tratamento como
cliente profissional, nos termos previstos no artigo 317.°-B do Cdédigo dos Valores

Mobiliarios, desde que cumpra os requisitos estabelecidos nesse preceito.

Compete ao cliente que tenha solicitado tratamento como cliente profissional manter
a instituicdo de crédito informada sobre qualquer alteragdo suscetivel de afetar os

pressupostos que conduziram a sua qualifica¢io.
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poder ser qualificado como cliente profissional, mencionados no n.® 5, a institui¢ao de
crédito deve informar o cliente em causa de que, se 0 mesmo niao comprovar a
manuten¢ao dos requisitos dentro de prazo por aquela determinado, ¢ tratado como

cliente nao profissional.

8- Na comercializagdo de depodsitos estruturados com contrapartes elegiveis, as
institui¢oes de crédito estio isentas do cumprimento do disposto nos nimeros 1 a 4
do artigo 4.°, no n.° 3 do artigo 6.°, nos artigos 7.° e 19.° do presente diploma, bem
como do disposto no n.” 2 do artigo 89.° do Regime Geral das Institui¢oes de Crédito

e Sociedades Financeiras.

CAPITULO III
PRESTACAO DE SERVICOS DE CONSULTORIA RELATIVAMENTE A
DEPOSITOS ESTRUTURADOS

Artigo 9.°
Entidades habilitadas a prestar servigos de consultoria relativamente a depositos

estruturados

1- A atividade de prestacio de servicos de consultoria relativamente a depositos

estruturados pode ser desenvolvida por:
a)  Instituicdes de crédito autorizadas a receber depésitos do publico;
b)  Sociedades gestoras de patrimoénios;

¢) Sociedades gestoras de fundos de investimento mobiliario, nos termos e
condig¢bes estabelecidos no artigo 68.° do Regime Geral dos Organismos de

Investimento Coletivo, aprovado pela Lei n.° 16/2015;

d)  Sociedades corretoras;

¢) Sociedades financeiras de corretagem;
Y/ Sociedades de consultoria para investimento;
9 Consultores para investimento;

h)  Outras entidades a quem a lei especificamente o permita.
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Para além das regras previstas no presente diploma, aos consultores para investimento
que exercam a atividade de prestagdo de servicos de consultoria relativamente a
depdsitos estruturados ¢ aplicavel o disposto nos artigos 73.° a 76.%, 77.°-A a 79.°, 81.°,

82.%, 84.%, 86.°-A, 89.%, 90.°-A e 90.°-B do Regime Geral das Institui¢oes de Crédito e

Sociedades Financeiras, com as necessarias adaptagdes.

A Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios presta informacao ao Banco de
Portugal sobre as sociedades gestoras de fundos de investimento mobilidrio e os
consultores para investimento habilitados a prestar servicos de consultoria

relativamente a depositos estruturados.

Artigo 10.°

Informacgao sobre a prestagdo de servigos de consultoria relativamente a depositos

estruturados

Em momento prévio ao da prestagao de servigos de consultoria relativamente a
depositos estruturados, as entidades habilitadas a prestar esses servicos devem
informar o cliente, através de documento em papel ou noutro suporte duradouro,

sobre:

a) A natureza dos referidos servigos, especificando se os mesmos sao prestados de

forma independente ou nao independente;

b) O universo dos depdsitos estruturados tidos em conta para efeitos da
recomendacao, clarificando se os servicos de consultoria tém por base uma
analise do mercado de depdsitos estruturados mais ampla ou mais limitada e
indicando, em particular, se apenas sao considerados depositos estruturados
criados ou comercializados por si, por institui¢ao de crédito com quem tenham
relagdes estreitas ou por instituicao de crédito com quem tenham relagoes
juridicas ou econdémicas suscetiveis de colocar em risco a independéncia do

servico de consultoria prestado, incluindo, nomeadamente, rela¢cdes contratuais;

¢) A eventual disponibilizacio de uma avaliacio peridédica da adequacio dos

depositos estruturados objeto de recomendacao; e

d) A remuneragdo a pagar como contrapartida pela prestagdo dos servigos de
consultoria e eventuais despesas associadas a prestacao desses servigos, bem

como o modo pelo qual o cliente pode proceder ao respetivo pagamento.
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2- O Banco de Portugal pode, através de aviso, estabelecer outros deveres de informagao

relativos a prestagao de servigos de consultoria relativamente a depdsitos estruturados,

bem como as regras que se mostrem necessarias a execugao do presente artigo.

Artigo 11.°
Deveres a observar no ambito da prestagdo de servigos de consultoria relativamente

a depdsitos estruturados

1-  Sem prejuizo da observancia de outros deveres previstos na lei, as entidades referidas
no artigo 9.°, quando prestem servicos de consultoria relativamente a depositos

estruturados, devem, em especial:

a)  Garantir que s6 sao recomendados depdsitos estruturados se tal for do interesse

do cliente;

b)  Obter junto do cliente as informagdes necessirias a respeito dos seus
conhecimentos e experiéncia em matéria de depositos estruturados, bem como
sobre a sua situagdo financeira e os seus objetivos de investimento, incluindo a

sua tolerancia ao tisco;

¢) Excluir os depésitos estruturados cujas carateristicas nao compreendam do
conjunto de produtos tidos em consideragdo para efeitos da emissio de

recomendacio;

d)  Avaliar a adequacdo dos depdsitos estruturados considerados para efeitos da
emissdo de recomendagao aos conhecimentos, a experiéncia, a situagao
financeira e aos objetivos de investimento do cliente, incluindo a sua tolerancia

20 tisco;

¢)  Abster-se de formular qualquer recomendagao relativa a depdsitos estruturados
sobre os quais nao tenha sido possivel formular um juizo de adequacao face as
circunstancias concretas do cliente, nomeadamente em resultado da recusa do
cliente em fornecer as informacdes indicadas na alinea 4) ou da insuficiéncia da

informacao recolhida;

Y, Assegurar que os depositos estruturados recomendados sio adequados aos
conhecimentos, a experiéncia, a situagdo financeira e aos objetivos de

investimento do cliente, incluindo a sua tolerancia ao tisco;
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g)  Assegurar que, caso recomendem um depdsito estruturado oferecido em
associagao a outro produto ou servi¢o, como parte de um pacote de produtos
ou servicos ou, nos termos em que a lei o permita, como condi¢io para a
obten¢ao do acordo ou do pacote, o pacote de produtos ou servigos, no seu

todo, é adequado ao cliente em questao;

h)  Disponibilizar ao cliente um documento em papel ou noutro suporte duradouro
que, entre outros elementos, descreva o objeto da consulta, identifique o
colaborador responsavel pela emissao da recomendagao, identifique o depdsito
estruturado recomendado e, estando em causa um cliente nao profissional, na
ace¢ao da alinea 4) do n.° 2 do artigo 8. justifique a sua adequagdo face as

preferéncias, aos objetivos e a outras carateristicas desse cliente; e

7) Nas situagdes em que tenham informado um cliente nao profissional, na ace¢iao
da alinea 4) do n.° 2 do artigo 8.°, da realizagio de uma avaliacio periddica a
adequacao dos depdsitos estruturados recomendados, remeter a esse cliente
relatérios periddicos que contenham uma declaragao atualizada sobre o modo
como os referidos depositos correspondem as preferéncias, aos objetivos e a

outras caracteristicas do cliente em causa.

Quando o servico de consultoria é prestado pela mesma instituicio de crédito que
comercializa o depdsito estruturado, o documento referido na alinea /) do nimero
anterior deve ser disponibilizado ao cliente em momento anterior ao da constitui¢ao do

deposito estruturado.

Sem prejuizo do disposto no nimero anterior, nas situagées em que o contrato de
deposito estruturado seja celebrado através de meio de comunicagao a distancia que nao
permita o envio prévio do documento referido na alinea /) do n.° 1, a institui¢ao de
crédito pode disponibilizar o referido documento ao cliente imediatamente apos a
vinculag¢do deste ao contrato de depésito, desde que se verifiquem, cumulativamente, as

seguintes condigoes:

a) A instituicao de crédito tenha permitido ao cliente a constitui¢ao do depdsito
estruturado em momento posterior, de modo a que este pudesse receber

antecipadamente o referido documento; e

b) O cliente tenha dado autorizagdo para receber o documento em causa, sem

atrasos indevidos, apds a constitui¢ao do depésito.

202



®

Conselho Nacional
de Supervisores Financeiros

O Banco de Portugal pode, através de aviso, estabelecer outras regras de conduta a
observar pelas entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a
depositos estruturados, bem como as regras que se mostrem necessarias a execugao do

presente artigo.

Artigo 12.°
Deveres especificos para a prestagio de servigos de consultoria relativamente a

depdsitos estruturados de forma independente

As entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depositos
estruturados que informem os clientes de que os referidos servigos sao prestados de

forma independente devem ter em consideracdo na sua analise:

a)  Um numero suficientemente vasto de depodsitos estruturados disponiveis no

mercado;

b)  Depositos estruturados suficientemente diversificados quanto as respetivas
carateristicas e as institui¢oes de crédito que os criam ou comercializam, nao
devendo estar limitados aos depésitos estruturados criados ou comercializados
por si, no caso de estar em causa uma instituicao de crédito, por instituicao de
crédito com quem tenham relagdes estreitas ou por institui¢ao de crédito com
quem tenham relagoes juridicas ou econdmicas suscetiveis de colocar em risco a
independéncia do servico de consultoria prestado, incluindo, nomeadamente,

relacbes contratuais.

As entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depdsitos
estruturados que prestem esses servicos de forma independente devem ser
exclusivamente remuneradas pelo cliente, nio podendo aceitar nem receber qualquer
remuneracao, comissao, beneficio ou outro tipo de contrapartida de natureza monetaria
ou ndao monetaria pagos ou concedidos por terceiro, ou por pessoa que atue em nome

de um terceiro.

Sem prejuizo do disposto no nimero anterior, as entidades em causa podem aceitar ou
receber prestagdes nao monetarias nao significativas que possam melhorar a qualidade
do servigo prestado ao cliente e que, pela sua dimensao e natureza, sejam insuscetiveis
de afetar as institui¢des de crédito no cumprimento da obrigacio de agir no melhor

interesse dos clientes, incluindo, designadamente, as seguintes:
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a)  Informacdes ou documentacdo relacionadas com um deposito estruturado de
natureza genérica ou personalizada, de modo a refletir as circunstancias de um

cliente individual;

b)  Material escrito de um terceiro que a instituicao de crédito tenha contratado e
pago para promover determinado depésito estruturado, ou material escrito de um
terceiro que ¢ contratado e pago pela instituicio de crédito para produzir o
referido material numa base continua, desde que a relagdo seja claramente
divulgada no material escrito e que este seja disponibilizado a0 mesmo tempo a
qualquer institui¢ao de crédito que pretenda comercializa-lo ou recomenda-lo ou

ao publico em geral;

¢) Participa¢ao em conferéncias, seminarios ou outras a¢oes de formagao sobre as

vantagens e as caracteristicas de um determinado depésito estruturado;

d)  Despesas referentes a hospitalidade de valor reduzido razoavel, tais como
alimentos e bebidas durante uma reunidao de negdcios ou uma conferéncia, um

semindrio ou outras acdes de formacao referidas na alinea anterior.

Sempre que aceitem ou recebam prestagdes nao monetarias nao significativas no
contexto da prestagdo de servicos de consultoria independente relativamente a
depositos estruturados, as entidades habilitadas a prestar esses servigos devem
comunicar tal facto aos clientes em momento prévio ao da prestacao dos referidos

servicos, podendo descrever as prestagoes em causa de forma genérica.

O Banco de Portugal pode, através de aviso, estabelecer as regras que se mostrem

necessarias a execug¢ao do presente artigo.

Artigo 13.°

Prestagao de servigos de consultoria relativamente a depositos estruturados na

sequéncia de instrugdes de instituigao de crédito ou de empresa de investimento

1-

As entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depdsitos
estruturados que recebam, de uma institui¢ao de crédito ou de empresa de investimento
que atue em representagdao de um cliente, instru¢oes para prestar servicos de consultoria
relativamente a depositos estruturados a um determinado cliente, podem basear a sua
atuacao na informacao sobre o cliente que lhes tenha sido fornecida pela institui¢ao de

crédito ou pela empresa de investimento que transmitiu as instrugoes.
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A instituicao de crédito ou a empresa de investimento que transmitir as instru¢des a que
se refere o numero anterior é responsavel pela exatidao e completude das informagdes

facultadas sobre o cliente.

As entidades que recebam as instrugdes de clientes por intermédio de outra institui¢ao
de crédito ou de empresas de investimento sao responsaveis pela conclusao da prestagao
dos servicos de consultoria, com base nas informacSes referidas nos numeros

anteriores, e pelo cumprimento das obrigacoes que lhes sejam aplicaveis.

Artigo 14.°

Nomeagio de agentes vinculados

1 - Sem prejuizo do disposto no Coédigo dos Valores Mobiliarios, as entidades referidas
no artigo 9.°, com exce¢ao dos consultores para investimento, podem nomear
agentes vinculados para efeitos da prestagao de servigos de consultoria relativamente

a depositos estruturados.

2 - As entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depésitos
estruturados que nomeiem agentes vinculados para os efeitos previstos no nimero

anteriot:

a)  Assumem a responsabilidade plena e incondicional por qualquer agio ou

omissao dos agentes vinculados que atuem em seu nome;

b)  Asseguram que os agentes vinculados por si nomeados, nos contactos que
estabelecem com clientes, revelam a qualidade em que atuam e identificam a

instituicao de crédito que representam;

¢) Controlam as atividades dos agentes vinculados por si nomeados, de modo a
garantir o cumprimento continuo das obrigacoes legais e regulamentares a que

estao vinculadas; e

d)  Tomam as medidas adequadas para evitar qualquer impacto negativo que outras
atividades que os agentes vinculados estejam habilitados a desenvolver possam
ter sobre a prestacio de servicos de consultoria relativamente a depdsitos

estruturados que os mesmos exer¢am em nome dessas entidades.

3 - Aos agentes vinculados nomeados para a prestagio de servicos de consultoria

relativamente a depositos estruturados esta vedado o desenvolvimento de qualquer
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atividade de promocao, publicitagdo e comercializagdo de depdsitos estruturados,

bem como a detengio ou rece¢iao de fundos dos clientes.

4 - Na prestagao de servicos de consultoria relativamente a depodsitos estruturados, os

agentes vinculados devem observar, com as necessarias adaptacoes, o disposto nos

artigos do presente capitulo.

5- A atividade dos agentes vinculados deve, em tudo o que nao esteja previsto no

presente diploma, observar o disposto no Cédigo dos Valores Mobiliarios.

6 - A Comissio do Mercado de Valores Mobiliarios presta informagao ao Banco de

Portugal sobre os agentes vinculados habilitados a prestar servicos de consultoria

relativamente a depositos estruturados.

CAPITULO IV
PROCEDIMENTOS DE GOVERNACAO E MONITORIZACAO DE
DEPOSITOS ESTRUTURADOS

Artigo 15.°

Obrigagdes das instituigdes de crédito na criagao de depdsitos estruturados

As institui¢cdes de crédito autorizadas a receber depédsitos do publico devem observar
os procedimentos de governag¢ao e monitorizagao previstos no artigo 90.” do Regime
Geral das Institui¢oes de Crédito e Sociedades Financeiras aquando da criacdo,
desenvolvimento, conce¢ao, combinagdo ou alteragao significativa de depositos

estruturados.

Os procedimentos de governacao e monitorizacdo das instituicdes de crédito
autorizadas a receber depodsitos do publico relativos a criagao, desenvolvimento,
conce¢ao, combinagao ou alteragao significativa de depositos estruturados devem, em

especial, assegurar:

a) A identifica¢ao, com um nivel adequado de detalhe, do publico-alvo de cada
depdsito estruturado previamente ao inicio da respetiva comercializagao,
especificando o tipo de clientes com cujos interesses, necessidades,
caracteristicas e objetivos o mesmo ¢é compativel, bem como o tipo de clientes

relativamente aos quais essa compatibilidade nao se verifica;
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A adequagio dos depésitos estruturados por si criados e colocados em
comercializagdo aos interesses, necessidades, carateristicas e objetivos do

respetivo publico-alvo, ponderando, em particular,

7) Se o perfil de risco e a remunera¢ao dos depodsitos estruturados sao
coerentes com o respetivo publico-alvo;

7z) Se a concecao dos depositos estruturados ¢ determinada por caracteristicas
que beneficiam os clientes e nao por um modelo empresarial cuja
rentabilidade depende da existéncia de maus resultados para os clientes
nestes produtos;

77) Se as eventuais comissOes e as despesas associadas aos depositos
estruturados sdo compativeis com os interesses, necessidades, objetivos e
caracteristicas do respetivo publico-alvo;

zv) Se as eventuais comissdes e os encargos associados aos depositos
estruturados nao comprometem a sua rendibilidade esperada; e

v) Se a estrutura de custos dos depositos estruturados é suficientemente
transparente e compreensivel para o respetivo publico-alvo;

A avaliacdo dos eventuais riscos que os depositos estruturados possam colocar
ao bom funcionamento ou a estabilidade dos mercados, devendo garantir que a
estrutura dos depdsitos estruturados, incluindo as suas caracteristicas, nao
suscita problemas de integridade do mercado, designadamente ao permitir a
institui¢ao de crédito depositaria reduzir ou eliminar os seus proprios riscos ou
a exposi¢ao aos ativos subjacentes do deposito quando a institui¢ao de crédito

ja detenha os ativos subjacentes por conta propria;

A avaliacio de potenciais conflitos de interesses, em especial se o depdsito
estruturado ¢ suscetivel de criar uma situagao em que os clientes finais possam

ser negativamente afetados caso assumam:

7) Uma exposi¢ao contraria a anteriormente detida pela propria instituigao
de crédito; ou

%) Uma exposi¢ao contraria aquela que a institui¢ao de crédito pretende deter
apo6s a comercializagao do deposito estruturado;

A realizagao de testes, em momento prévio ao da comercializagao de um novo

deposito estruturado ou, estando em causa um depésito estruturado ja existente,

ao inicio da sua comercializaciao junto de um novo publico-alvo ou a eventual
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introducao de alteragoes significativas, que permitam avaliar em varios cenarios,
incluindo em cenarios de esfor¢o, a forma como o referido depésito estruturado

afetaria os interesses dos clientes;

A introdugdo de alteracdes adequadas no deposito estruturado sempre que os
resultados dos testes referidos na alinea anterior indiciem que os interesses do

publico-alvo sao suscetiveis de ser afetados negativamente;

A adogao de todas as medidas razoaveis para garantir que os depositos
estruturados sao comercializados junto de clientes pertencentes ao publico-alvo

identificado;

O envolvimento de colaboradores que possuam os conhecimentos técnicos
necessarios para compreender as caracteristicas e 0Os riscos inerentes aos

depdsitos estruturados a criar;

A escolha dos canais de comercializagdo apropriados para o publico-alvo

identificado;

A selegao, como comercializadores dos respetivos depdsitos estruturados, de
unidades da sua estrutura, institui¢oes de crédito ou outras entidades legalmente
habilitadas a desenvolver tal atividade que possuam os conhecimentos, a
experiéncia e a capacidade necessarios para proceder a distribuicdo desses
produtos e, bem assim, para fornecer informacoes adequadas aos clientes sobre

as caracteristicas e os riscos que lhes estdo associados;

A disponibilizagao as entidades referidas na alinea anterior e as entidades
legalmente habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depdsitos
estruturados, ou aos respetivos agentes vinculados, de informacao clara, precisa,
completa, atualizada e adequada sobre as principais caracteristicas dos depositos
estruturados por si criados, respetivos riscos e eventuais limitagdoes e as
comissOes e despesas que lhes estejam associadas, bem como sobre o seu
processo de aprovagdo, desighadamente no que toca ao publico-alvo
identificado e aos canais de comercializagao adequados, de modo a que as
entidades em causa possam compreender o depdsito estruturado em causa,
conhecer o publico-alvo para o qual o mesmo foi concebido e identificar os

clientes com cujos interesses, necessidades, carateristicas e objetivos o depdsito
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estruturado é suscetivel de contender e, assim, comercializar ou recomendar o

deposito de forma adequada;

/) A monitoriza¢ao dos depositos estruturados apés o inicio da sua comercializagao
junto do publico, avaliando, em particular, a sua compatibilidade com os
interesses, objetivos e caracteristicas do publico-alvo identificado e a adequagao

da estratégia de comercializagao;

A adociao das medidas adequadas para atenuar qualquer problema que identifiquem a
respeito dos depositos estruturados por si criados, nomeadamente na sequéncia da
monitorizacao referida na alinea anterior, bem como para minorar os potenciais efeitos
negativos decorrentes da verificagdo de qualquer evento suscetivel de afetar
significativamente o risco potencial para o publico-alvo identificado.No contexto dos
testes a que se refere a alinea ¢) do numero anterior, as institui¢oes de crédito devem,
em particular, aferir se os depositos estruturados sao suscetiveis de gerar resultados
insatisfatorios para os clientes finais e identificar as circunstancias em que esses
resultados podem ocorrer, simulando, para o efeito, o impacto da verificacdo, entre

outros, dos seguintes eventos:
a)  Deterioracao das condi¢bes de mercado;

b)  Dificuldades financeiras da instituicao de crédito depositaria ou de um terceiro

envolvido na criagao do depésito estruturado, ou outros riscos de contraparte;
¢) Inviabilidade do depésito estruturado em causa do ponto de vista comercial; ou

d)  Forte pressio sobre o mercado do depdsito estruturado em causa resultante do

facto de a procura do referido depésito ser muito mais elevada do que o previsto.

Os procedimentos de governagdao e monitorizagao elaborados pelas instituicbes de
crédito que criam, desenvolvem, concebem, combinam ou alteram significativamente
depositos estruturados devem assegurar, de forma eficaz e em consonancia com os
requisitos de gestao adequada de conflitos de interesses, o cumprimento das obrigacoes
previstas nos nimeros anteriores e demais normas aplicaveis, devendo, em especial,

especificar:

a) A periodicidade com que deve ser realizada a avaliagao da compatibilidade dos
depdsitos estruturados com os interesses, objetivos e caracteristicas do publico-

alvo identificado e da adequagdo da estratégia de comercializagao adotada,
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ponderando, para o efeito, fatores relevantes como a complexidade desses

depositos ou o carater inovador das estratégias de investimento adotadas;

Os eventos relevantes suscetiveis de afetar o risco potencial ou as expectativas

de rendibilidade dos depdsitos estruturados para os efeitos do disposto na alinea

m) do n.° 2, incluindo, nomeadamente,

i)

A ultrapassagem de um limiar que afete o perfil de rendibilidade do

depésito estruturado; ou

A solvéncia de alguns emitentes cujos valores mobilidrios ou garantias

possam afetar o desempenho do depdsito estruturado;

As medidas que devem ser adotadas quando ocorra um dos eventos a que se

refere a alinea anterior, devendo ser feita expressa mengao as seguintes medidas:

i)

vi)

vig)

Prestacdo das informacdes relevantes aos clientes, as instituicGes de
crédito que comercializem o depdsito estruturado e as entidades
habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depodsitos
estruturados sobre o problema identificado ou, sendo caso disso, sobre o

evento ocorrido e as respetivas consequéncias para o deposito estruturado;
Alteragao do procedimento de aprova¢ao de depositos estruturados;

Suspensao de novos periodos de comercializagao do depdsito estruturado

em causa;

Alteragao do depdsito estruturado em causa para evitar clausulas

contratuais abusivas;

Analise a adequacao dos canais de comercializagao utilizados, caso tomem
conhecimento de que um determinado deposito estruturado nio esta a ser

comercializado como previsto;

Desenvolvimento de contactos com as instituicdes de crédito que
comercializam os depésitos estruturados e com as entidades que prestem
servigos de consultoria relativamente a depositos estruturados a fim de ser
avaliada uma eventual alteragdo do processo de comercializagdo ou de

prestacao de servicos de consultoria;

Cessacao da relacdo contratual com as instituicdes de crédito que

comercializam os depdsitos estruturados ou, caso exista, com as entidades
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legalmente habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a

depésitos estruturados; ou
viiz)  Prestacao de informagao ao Banco de Portugal.

As institui¢coes de crédito que colaborem com pessoas que nio estejam sujeitas a
supervisao de uma autoridade competente nos termos e para os efeitos previstos na
Diretiva 2014/65/UE do Patlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014,
bem como com institui¢des de crédito ou outras pessoas com sede em pafses terceiros
na criagao, desenvolvimento, conce¢iao, combinagio ou alteragdo significativa de
depositos estruturados devem estabelecer as respetivas responsabilidades em acordo

escrito.

O Banco de Portugal pode estabelecer, por aviso, as regras que se mostrem necessarias

a execuc¢ao do presente artigo.

Artigo 16.°
Obrigagdes das instituigdes de crédito na comercializagdao de depositos

estruturados

1 - Asinstitui¢oes de crédito autorizadas a receber depdsitos do publico devem observar

os procedimentos de governa¢ao e monitoriza¢do previstos no artigo 90.°-A do
Regime Geral das Institui¢coes de Crédito e Sociedades Financeiras no contexto da

comercializacao de depésitos estruturados.

2 - Os procedimentos de governacio e monitorizagdo das instituigdes de crédito

autorizadas a receber depositos do publico relativos a comercializa¢do de depédsitos

estruturados devem, em especial, assegurar:

a) A adogao das medidas adequadas para a obtengao, junto das instituicbes que
criam, desenvolvem, concebem, combinam ou alteram significativamente
depositos  estruturados, informagdes sobre as principais caracteristicas dos
depositos  estruturados que pretendem comercializar, incluindo sobre os
respetivos riscos e eventuais limitagoes e as comissoes e despesas que lhes
estejam associadas, bem como sobre o respetivo processo de aprovagao,
desighadamente no que toca ao publico-alvo identificado e aos canais de

comercializagao adequados;
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A utilizacio das informagdes obtidas junto das instituiches que criam,
desenvolvem, concebem, combinam ou alteram significativamente os depdsitos
estruturados que pretendem comercializar para conhecer e compreender as
caracteristicas desses produtos e conhecer o publico-alvo para o qual os mesmos

foram concebidos;

A ndo comercializagio de depodsitos estruturados cujas caracteristicas

desconhecem ou nio compreendem;

A identificagdo e a avaliagdgo adequada dos interesses, necessidades,
caracteristicas e objetivos dos clientes que pretendem abordar, de forma a
garantir que os mesmos nao sao comprometidos em resultado de pressoes

comerciais ou de financiamento;

A avaliagdo da compatibilidade dos depodsitos estruturados que comercializam
com as necessidades dos clientes que pretendem abordar, tendo igualmente em

conta o publico-alvo identificado para os referidos depésitos;

A identificacdo dos grupos de clientes com cujas necessidades, caracteristicas e
objetivos os depositos estruturados que pretendem comercializar nao sao

compativeis;

A defini¢ao de uma estratégia de comercializagao compativel com o publico-alvo

identificado para os depésitos estruturados;

O envolvimento de colaboradores que possuam os conhecimentos técnicos
necessarios para compreender as caracteristicas e os riscos inerentes a esses
depositos, bem como as necessidades, caracteristicas e objetivos do publico-alvo

identificado;

A nao comercializagdio de depésitos estruturados junto de clientes que nao
pertencam ao publico-alvo identificado, salvo em situagoes justificadas, sendo
que, nesses casos, devem informar as instituicdes de crédito que criaram,
desenvolveram, conceberam, combinaram ou alteraram significativamente os
depositos estruturados em causa, apresentando as razoes subjacentes a sua

atuacao;

A apresentacao, oferta ou proposta aos clientes de depositos estruturados que

atendam aos seus interesses, necessidades, objetivos e caracteristicas;
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Sem prejuizo do disposto nas normas legais e regulamentares aplicaveis, a
prestagao de informacdo aos clientes sobre as principais caracteristicas dos
depdsitos estruturados, incluindo a respeito dos respetivos riscos e eventuais
limitacbes e das comissoes e despesas que lhes estejam associadas,
disponibilizando ainda aos clientes eventual material adicional que tenha sido
fornecido pelas institui¢oes de crédito que criaram, desenvolveram, conceberam,
combinaram ou alteraram significativamente os depositos estruturados em causa

para ser utilizado pelo publico-alvo;

A analise periddica aos depésitos estruturados que comercializam, devendo
avaliar, nomeadamente, se 0os mesmos continuam a ser compativeis com os
interesses, objetivos e caracteristicas do publico-alvo identificado e se a estratégia

de comercializa¢ao continua a ser adequada;

A pronta transmissdao as instituicbes de crédito que criaram, desenvolveram,
conceberam, combinaram ou alteraram significativamente os depositos
estruturados de problemas detetados no decurso da analise referida na alinea
anterior a respeito das caracteristicas dos referidos depositos, do seu publico-

alvo ou das informag¢des prestadas por essas institui¢oes;

A colaborag¢ao com as instituicoes de crédito que criaram, desenvolveram,
conceberam, combinaram ou alteraram significativamente os depositos
estruturados na monitorizagao desses produtos e, em particular, na avaliagao da
compatibilidade dos mesmos com os interesses, objetivos e caracteristicas do
publico-alvo identificado e da adequacao da estratégia de comercializagao,

através da recolha de informacao.

3 - Nas situagdes em que varias instituicdes de crédito colaborem em conjunto na

comercializacao de depositos estruturados, a responsabilidade pelo cumprimento das

obrigagbes previstas no presente artigo cabe a institui¢ao de crédito que estabelece a

relacdo direta com o cliente.

4 - Sem prejuizo do disposto no numero anterior, as restantes instituicdes de crédito que

colaboram na comercializa¢ao desses produtos estio obrigadas a:

a)

Garantir que as informagdes relevantes relativas aos depositos estruturados em

causa sao transmitidas das institui¢des de crédito que os criaram, desenvolveram,
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conceberam, combinaram ou alteraram significativamente até a instituicao de

crédito que mantém a relacao direta com o cliente;

b)  Permitir que as instituicdes de crédito que criaram, desenvolveram, conceberam,
combinaram ou alteraram significativamente os depositos estruturados
obtenham as informagoes solicitadas sobre a comercializagdo desses produtos,

de modo a poderem cumprir as suas proprias obrigacoes;

¢) Cumprir as obrigagdes previstas no artigo 15.°, na medida em que essas

obrigagdes sejam relevantes para o servigo que prestam.

- As entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depositos
estruturados estdo obrigadas a observar, com as necessarias adaptagoes, o disposto

no presente artigo no que respeita a prestagao desses servigos.

- O Banco de Portugal pode estabelecer, por aviso, as regras que se mostrem

necessarias a execugao do presente artigo.

CAPITULOV
CONFLITOS DE INTERESSES

Artigo 17.°

Pagamento e aceitagdao de beneficios de terceiros

As institui¢des de crédito que comercializam depositos estruturados e, sem prejuizo
do disposto no artigo 12.°) as entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria
relativamente a depdsitos estruturados nao podem pagar nem receber remuneracdes,
comissOes ou prestagdes nao monetarias de pessoas que nao sejam suas clientes ou de
pessoas que estejam a atuar em nome e por conta destes, a menos que o pagamento

ou o recebimento em causa:
a)  Se destinem a melhorar a qualidade do servigo prestado ao cliente; e

b)  Naio interfiram na obrigaciao da institui¢do de crédito de agir de forma honesta,

equitativa e profissional, com vista a melhor servir o interesse dos seus clientes.

Para efeitos da alinea 2) do n.° 1, considera-se que a remuneracio, comissio ou
> ¢ao,
prestagao nao monetaria é concebida para melhorar a qualidade do servigo prestado

ao cliente se estiverem cumpridos, de forma cumulativa, os seguintes requisitos:
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A remunerag¢do, comissdo ou prestacdo nao monetiria ¢ justificada pela
prestagao de um servigo adicional ou de nivel superior ao cliente proporcional
ao nivel de beneficios recebidos, como, por exemplo, a ponderacdao, no ambito
da prestagao de servicos de consultoria relativamente a depdsitos estruturados
numa base nao independente, de uma ampla gama de depésitos estruturados,
incluindo depésitos estruturados de terceiros que nao tenham relagoes estreitas

com a instituicao de crédito;

A remunerag¢do, comissao ou prestacao nao monetaria nao beneficia diretamente
a instituicio de crédito, os seus acionistas ou colaboradores, sem acarretar

qualquer vantagem concreta para o cliente;

A remunera¢do, comissao ou prestacao nao monetaria ¢ justificada pela oferta

de uma vantagem continua ao cliente em relagao a um beneficio continuo.

Para efeitos do disposto na alinea 2) do n.° 1 e no n.° 2, uma remuneragao, comissao

ou prestagao nao monetaria nao deve ser considerada aceitavel se a comercializagao

dos depdsitos estruturados ou a prestacao de servigos de consultoria relativamente a

depositos estruturados for indevidamente influenciada ou distorcida em resultado

dessa remunerac¢ao, comissao ou prestacio nao monetaria.

As institui¢oes de crédito que comercializam depodsitos estruturados e as entidades

habilitadas a prestar servigos de consultoria relativamente a depésitos estruturados

devem conservar provas de que quaisquer remuneragoes, comissdes ou prestagoes nao

monetarias pagas ou recebidas de terceiros sao concebidas para melhorar a qualidade

do servico prestado ao cliente, devendo para esse efeito:

a)

J

Manter uma lista interna de todas as remuneragoes, comissoes € prestacoes nao
monetarias recebidas de um terceiro em relagiao a comercializagao de depdsitos
estruturados ou a prestagao de servicos de consultoria relativamente a depdsitos

estruturados, consoante aplicavel;

Registar o modo como as remuneragoes, comissoes e prestagoes ndo monetarias
pagas ou recebidas, ou que tencionam utilizar, melhoram a qualidade dos

servigos prestados aos clientes; e

Registar as medidas tomadas para nao prejudicar a sua obrigagdo de atuar de

forma honesta, equitativa, e profissional e em fung¢do do interesse do cliente.
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Nas situagoes em que, em conformidade com o disposto nos nimeros anteriores,
possam pagar a terceiros ou deles receber qualquer remuneragdo, comissio ou
prestagao nao monetaria associada a comercializagao de depositos estruturados ou a
prestacao de servicos de consultoria relativamente a depodsitos estruturados, as
institui¢oes de crédito que comercializam depositos estruturados e as entidades
habilitadas a prestar servigos de consultoria relativamente a depésitos estruturados
estdo obrigadas, em momento prévio a comercializagao ou, no caso da prestagao de
servicos de consultoria, em momento prévio a sua prestagao, a informar os clientes, de

forma completa, exata e compreensivel, sobre:

a) A existéncia, a natureza e o montante do pagamento ou da prestagao em causa,
ou, nao podendo tal montante ser determinado, sobre o respetivo método de
calculo, sendo que, caso estejam em causa prestagoes nao monetarias nao

significativas, a descri¢do das mesmas pode ser feita em moldes genéricos;

b)  Quando aplicavel, os mecanismos de transferéncia para os clientes das

remunerag¢des, comissdes ou prestagdes nao monetarias recebidas.

As institui¢oes de crédito que comercializam depodsitos estruturados e as entidades
habilitadas a prestar servigos de consultoria relativamente a depdsitos estruturados que,
em momento prévio ao da comercializagio de depésitos estruturados ou ao da
prestacao de servicos de consultoria relativamente a depositos estruturados, nao
possam determinar o montante da remunera¢ao, comissao ou prestacao nao monetaria
a pagar ou a receber e que, em conformidade com o disposto na alinea #) do numero
anterior, informem os clientes sobre o método de cilculo desse montantes estao
obrigadas a fornecer, apds a celebra¢io do contrato com o cliente ou, no caso da
prestagao de servigos de consultoria relativamente a depdsitos estruturados, a emissao
de recomendacio, informacdes sobre o montante exato da remuneracio, comissao ou

prestagao nao monetaria recebida ou paga.

As instituicoes de crédito que comercializam depositos estruturados e as entidades
habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depositos estruturados que
recebam remuneragdes, comissoes ou prestacdes nao monetarias numa base continua
em relagdo a depositos estruturados comercializados ou a servigos de consultoria
prestados aos clientes, devem, pelo menos uma vez por ano, prestar informagao
individualizada aos clientes sobre o montante efetivo das remuneragdes, comissdes ou

prestagoes nao monetarias recebidas ou pagas.
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Nas situa¢oes em que haja varias instituicoes de crédito envolvidas na comercializagao
de depdsitos estruturados ou varias entidades habilitadas a prestar servicos de
consultoria relativamente a depositos estruturados a prestar esses servicos, cada uma
das institui¢oes de crédito ou das entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria

envolvidas deve prestar a informagao referida no numero anterior aos seus clientes.

As institui¢oes de crédito e as entidades habilitadas a prestar servigos de consultoria
relativamente a depositos estruturados devem cumprir os requisitos previstos no
presente artigo de forma continua, na medida em que continuem a pagar ou receber a

remunerag¢ao, a COMIissao ou a prestacao nao monetaria.

Nio estdo sujeitos ao disposto no presente artigo as remuneragoes, comissdes ou
prestagdes nao monetarias que possibilitem ou sejam necessarias para a
comercializagdo do deposito estruturado ou para a prestacio dos servicos de
consultoria relativamente a depositos estruturados que, devido a sua natureza, nao
sejam suscetiveis de dar origem a conflitos com o dever de a institui¢ao de crédito atuar
de forma honesta, equitativa e profissional, com vista a melhor servir o interesse dos

clientes.

Artigo 18.°

Beneficios referentes a estudos

A realizacao de estudos por terceiros para as institui¢oes de crédito que comercializam
depositos estruturados ou para as entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria
relativamente a depositos estruturados nao é considerada um beneficio ilegitimo se for

recebida como contrapartida de:

a)  Pagamentos efetuados diretamente por essas entidades a partir dos seus recursos

proprios;

b)  Pagamentos efetuados a partir de uma conta de pagamento segregada destinada
a estudos, controlada por entidades, desde que sejam preenchidas as seguintes

condicoes:

7) A conta de pagamento ¢é financiada por uma comissao especifica cobrada

ao cliente relativa a estudos;

7#7)  Como medida administrativa interna, as instituicoes de crédito que

comercializam depositos estruturados ou as entidades habilitadas a prestar
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servicos de consultoria definem e avaliam periodicamente o or¢amento

consagrado a estudos;

27)  As instituicoes de crédito que comercializam depositos estruturados ou as
entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a
depositos  estruturados siao responsaveis pela conta de pagamento

destinada aos estudos; e

) As institui¢bes de crédito que comercializam depésitos estruturados ou as
entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a
depositos estruturados avaliam periodicamente a qualidade dos estudos de
investimento adquiridos com base em critérios de qualidade robustos e na

sua capacidade para contribuir para melhores decisdes de investimento.

Caso recorram a conta de pagamento destinada aos estudos, as instituicdes de crédito

e as entidades referidas no numero antetior devem:

9

b)

Informar os clientes, em momento prévio ao da constituicio dos depositos
estruturados ou da prestagao do servigo de consultoria relativamente a depdsitos
estruturados, sobre o montante inscrito no or¢amento consagrado aos estudos
de investimento e o montante da comissio estimada relativa aos estudos de

investimento para cada cliente;

Prestar aos clientes informacao anual sobre os custos totais em que cada um

incorreu relativamente a estudos de investimento realizados por terceiros.

Quando as institui¢des de crédito que comercializam depésitos estruturados ou as

entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depodsitos

estruturados operem uma conta de pagamento destinada aos estudos devem, a pedido

dos seus clientes ou do Banco de Portugal, apresentar:

9
)

d)

Um resumo dos fornecedores pagos a partir dessa conta;

O montante total que os fornecedores receberam durante um periodo de tempo

definido;
Os beneficios e servigos recebidos pela institui¢ao de crédito; e

A forma como o montante total da conta foi despendido em comparagao com
o orcamento fixado para esse periodo, assinalando eventuais abatimentos ou

montantes transitados caso sobrem fundos residuais na conta.
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Para efeitos do disposto na subalinea z) da alinea 4) do n.° 1 do presente artigo, a

comissao especifica relativa a estudos:

a)  Deve basear-se apenas num orcamento consagrado a estudos fixado pelas
instituicoes de crédito que comercializam depositos estruturados ou pelas
entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depdsitos

estruturados para a determinag¢ao da necessidade de estudos de terceiros; e

b)  Nao deve estar relacionada com o volume ou o valor dos depésitos estruturados

comercializados ou dos servigos de consultoria prestados aos clientes.

Sempre que a comissao relativa a estudos seja cobrada conjuntamente com uma
comissao relativa a comercializagio de depositos estruturados ou, sendo o caso, a
prestacao dos servicos de consultoria, as institui¢oes de crédito que comercializam
depdsitos estruturados ou, se aplicavel, as entidades habilitadas a prestar servicos de
consultoria relativamente a depositos estruturados, identificam separadamente o valor
da comissao relativa a estudos, devendo ainda ser assegurado o cumprimento das

condig¢oes previstas na alinea 4) do n.° 1 e no n.° 2 do presente artigo.

O montante total das comissoes relativas a estudos recebidas ndo pode exceder o

or¢amento consagrado aos estudos.

As institui¢cbes de crédito que comercializam depdsitos estruturados ou as entidades
habilitadas a prestar servigos de consultoria relativamente a depésitos estruturados
devem acordar com o cliente, no contrato celebrado com este, a comissao relativa a
estudos or¢amentada e a frequéncia com que essa comissao sera cobrada ao cliente ao

longo do ano.

Os aumentos no or¢amento consagrado a estudos s6 podem ocorrer apds a prestagao

de informagoes claras aos clientes sobre a intengao de aplicar os referidos aumentos.

Se existir um excedente na conta de pagamento destinada a estudos no final de um
periodo, as institui¢des de crédito que comercializam depésitos estruturados ou as
entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depositos
estruturados devem dispor de um processo de reembolso destes fundos aos clientes
ou de compensagio dos clientes face ao orcamento consagrado a estudos de

investimento e a comissao calculada para o periodo seguinte.

10 - Para efeitos do disposto na subalinea 7z) da alinea 4) do n.” 1 do presente artigo:
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a) O orcamento consagrado aos estudos deve ser gerido exclusivamente pelas
institui¢oes de crédito que comercializam depdsitos estruturados ou pelas
entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depdsitos
estruturados e deve ter por base uma avaliacio razoavel da necessidade de

adquirir estudos junto de terceiros;

b) A dotagao do orcamento para a aquisi¢ao de estudos a terceiros deve ser sujeita
a controlos adequados e a supervisio da diregdo para garantir que é gerida e

utilizada no melhor interesse dos clientes; e

¢) Os controlos referidos na alinea anterior incluem o registo completo da auditoria
efetuada aos pagamentos efetuados aos fornecedores dos estudos e ao modo
como os montantes pagos foram determinados com referéncia aos critérios de

qualidade mencionados na subalinea 77) da alinea 4) do n.° 1 do presente artigo.

Para efeitos do disposto na subalinea zz) da alinea #) do n.° 2 do presente artigo, as
instituicoes de crédito que comercializam depdsitos estruturados ou as entidades
habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depositos estruturados
podem delegar a gestao da conta de pagamento destinada a estudos num terceiro, desde
que isso facilite a sua aquisi¢ao a terceiros e os pagamentos a fornecedores em seu

nome, sem atrasos indevidos, em conformidade com as instru¢ées por si emitidas.

Para efeitos da subalinea 72) da alinea /) do n.° 2 do presente artigo, as institui¢cdes de
crédito que comercializam depositos estruturados ou as entidades habilitadas a prestar

servigos de consultoria relativamente a depositos estruturados devem:

a)  Estabelecer por escrito todos os elementos necessarios e faculta-los aos seus

clientes;

b)  Explicar em que medida os estudos adquiridos através da conta de pagamento a
eles destinada podem beneficiar o cliente, tendo em conta, designadamente, as
estratégias de investimento aplicaveis aos diferentes clientes e a abordagem que
a institui¢do de crédito adota na afetacao desses custos de forma equitativa aos

diferentes clientes.

As instituicbes de crédito que comercializam depdsitos estruturados ou as entidades
habilitadas a prestar servigcos de consultoria relativamente a depositos estruturados nao
devem utilizar o or¢amento consagrado a estudos e a conta de pagamento destinada a

aquisi¢ao desses estudos para financiar estudos internos.
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CAPITULO VI
DISPOSICOES COMPLEMENTARES E FINAIS

Artigo 19.°

Conhecimentos e competéncias dos colaboradores

As instituicoes de crédito devem assegurar que os colaboradores que prestam
informagoes a clientes sobre depdsitos estruturados devem possuir os conhecimentos
e as competéncias técnicas indispensaveis ao cumprimento dos deveres previstos no

presente diploma e nas demais normas legais e regulamentares aplicaveis.

Para os efeitos previstos no nimero anterior, as institui¢oes de crédito devem em

particular:
a) Definir as responsabilidades dos colaboradores;
b)  Assegurar que os colaboradores tém experiéncia profissional adequada;

¢) Apresentar ao Banco de Portugal, quando este o solicite, os documentos que

atestem os conhecimentos e competéncias dos colaboradores;

d)  Avaliar, pelo menos anualmente, a adequagao dos conhecimentos e competéncias
dos colaboradores, identificando as respetivas necessidades de aperfeicoamento e
de experiéncia e adotando as medidas necessarias ao suprimento dessas

necessidades;

¢) Analisar a observancia dos critérios de avaliagio dos conhecimentos e
competéncias técnicas dos colaboradores, incluindo essa analise nos relatérios de

controlo de cumprimento.

Os colaboradores que niao possuam os conhecimentos e as competéncias técnicas
exigidos podem prestar informagdes a clientes sobre depositos estruturados, desde que
sob adequada supervisao de outro colaborador que cumpra os referidos requisitos e

durante um periodo maximo de 4 anos.

As entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depositos
estruturados estao obrigadas a observar, com as necessarias adaptacoes, o disposto no

presente artigo no que respeita as pessoas envolvidas na prestacao desses servigos.
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Sem prejuizo do disposto na lei, o Banco de Portugal pode estabelecer, por aviso, as
regras que se mostrem necessarias a execu¢ao do presente artigo, incluindo os
requisitos em matéria de conhecimentos e competéncias técnicas exigidos aos
colaboradores envolvidos na prestagao de informacao sobre depésitos estruturados e

na prestagao de servigos de consultoria relativamente a depositos estruturados.

Artigo 20.°

Reclamagio para o Banco de Portugal

Sem prejuizo do acesso aos meios judiciais competentes, os clientes e as suas associagoes

representativas, bem como os demais interessados podem apresentar, diretamente ao Banco

de Portugal, reclamagdes fundadas no incumprimento das normas do presente decreto-lei

por parte das instituicbes de crédito que comercializam depésitos estruturados e das

entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depositos estruturados

no ambito do desenvolvimento dessas atividades, de acordo com o regime das reclamagdes

dos clientes das instituicdes de crédito estabelecido no artigo 77.° - A do Regime Geral das

Instituicoes de Crédito e Sociedades Financeiras.

1-

Artigo 21.°

Resolugio extrajudicial de litigios

Sem prejuizo do acesso pelos consumidores aos meios judiciais competentes, as
instituicoes de crédito que comercializam depositos estruturados e as entidades
habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depositos estruturados
devem oferecer o acesso a meios alternativos eficazes e adequados de reclamagao e de
resolugao de litigios de valor igual ou inferior a al¢ada dos tribunais de 1.* instancia,
respeitantes aos direitos e obrigagoes estabelecidos no presente diploma e nas demais
disposicoes legais e regulamentares que regulam a criacdo, comercializagdo e prestagao

de servigos de consultoria relativamente a depdsitos estruturados.

A oferta referida no nimero anterior efetiva-se através da adesio a, pelo menos, duas
entidades que possibilitem a resolugao alternativa de litigios, nos termos previstos na

Lei n.° 144/2015, de 8 de setembro.

As instituicoes de crédito que comercializam depositos estruturados e as entidades
habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depositos estruturados

devem ainda assegurar que a resolugao de litigios transfronteiros seja encaminhada para

222



®

4 -

Conselho Nacional
de Supervisores Financeiros

entidade signataria do protocolo de adesio a rede FIN-NET de cooperagio na
resolugao alternativa de litigios transfronteiros no setor financeiro, podendo a escolha

recair sobre uma das entidades mencionadas no numero antetiot.

As instituicoes de crédito que comercializam depositos estruturados e as entidades
habilitadas a prestar servicos de consultoria relativamente a depositos estruturados
comunicam ao Banco de Portugal as entidades a que hajam aderido nos termos do n.°

2, no prazo de 15 dias apds a adesao.

Artigo 22.°

Regime sancionatoério

1 - Constitui contraordenagao, punivel nos termos da alinea 7) do artigo 210.° e do

artigo 212.° do Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, o
incumprimento do dever de oferecer aos consumidores o acesso a meios
extrajudiciais eficazes e adequados de reclamacio e de reparagao de litigios previsto
nos n.°s 1, 2 e 3 do artigo 20.° por parte das institui¢des de crédito que comercializam
depositos estruturados e das entidades habilitadas a prestar servigos de consultoria

relativamente a depositos estruturados.

2 - Constitui contraordenagao especialmente grave, punivel com coima de €10 000 a € 5

000 000 ou de €4 000 a € 5 000 000, consoante seja aplicada a pessoa singular ou
coletiva, e com as sangoes acessorias previstas no artigo 212.° do Regime Geral das
Institui¢oes de Crédito e Sociedades Financeiras, a violagao de qualquer dos seguintes

deveres:

a) O incumprimento dos deveres de avaliagdo de adequagdo e de informagao a
observar na comercializagao de depésitos estruturados e dos deveres a observar
no ambito da prestagao de servicos de consultoria relativamente a depdsitos
estruturados constantes dos artigos 4.%, 5.°,7.%,10.°,11.°,12.%, 13.° e do n.° 3 do

artigo 14.%;

b)  Aviolagao das regras constantes do artigo 6.° relativas a prestacao de informagao

no ambito da comercializa¢ao de depositos;

¢) A violagao das regras constantes do artigo 8.° relativas a categorizacao de clientes

no contexto da comercializagao de depésitos estruturados;

223



®

3

4

5

Conselho Nacional
de Supervisores Financeiros

d) O incumprimento dos deveres que decorrem da nomeaciao de agentes

vinculados constantes do n.° 2 do artigo 14.%

¢) O incumprimento dos deveres a observar na criacio e comercializacio de

depositos estruturados constantes dos artigos 15.° e 16.%

Y, As infragbes as normas sobre conflitos de interesses constantes dos artigos 17.°
e 18.%
g A violagao das regras constantes do artigo 19.° relativas aos conhecimentos e

competéncias dos colaboradores.

- As contraordenagdes previstas nos n.”* 1 e 2 pode ser aplicada a sanc¢ao acessoria de

proibicao da comercializagao de um deposito estruturado.

- A tentativa e a negligéncia sao puniveis.

- Ao apuramento da responsabilidade pelas contraordenagdes a que se refere o

presente diploma e ao respetivo processamento sao aplicaveis as disposi¢oes
previstas no titulo XI do Regime Geral das Institui¢des de Crédito e Sociedades

Financeiras.

Artigo 23.°

Fiscalizacao

Compete ao Banco de Portugal a fiscalizagdo do cumprimento das obrigacdes
decorrentes do presente diploma para as institui¢oes de crédito que comercializam
depositos estruturados, para as entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria
relativamente a depositos estruturados e respetivos agentes vinculados, bem como a

aplica¢ao, se for caso disso, das respetivas coimas e sangoes acessorias.

No desempenho das suas fungdes, o Banco de Portugal exerce os poderes e as
prerrogativas que lhe sao conferidos pelo Regime Geral das Instituicdes de Crédito e

Sociedades Financeiras.
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	4.º […];
	5.º Agente vinculado, uma pessoa singular ou coletiva que, sob a responsabilidade total e incondicional de uma única instituição de crédito ou empresa de investimento em cujo nome atua, promove serviços de investimento e/ou serviços auxiliares de serv...
	6.º […];
	7.º […].
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