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§ 1.° Introducao

A SERVULO & ASSOCIADOS - SOCIEDADE DE ADVOGADOS SP, RL satuda a realizagao
do processo de consulta publica relativo aos anteprojetos de transposicdo da DMIF
II/RMIF e agradece a oportunidade para participar no mesmo.

A SERVULO & ASSOCIADOS autoriza a divulgacdo publica do presente contributo e
manifesta a sua plena disponibilidade para a colaboragdo adicional neste processo

que se venha a revelar tutil.

§ 2.° Alteracoes e aditamentos ao Regime Geral das Instituicdes de Crédito e

Sociedades Financeiras (RGIC)
Comentdrio geral

A transposicdo da DMIF II e a sua larga incidéncia na lei geral bancaria confirmam
a preméncia aguda de uma revisdo global do RGIC. Além da estrutura deste
diploma dever ser revista (cfr. a propésito as indica¢des constante do nosso
volume coletivo O Novo Direito Bancdrio, Almedina: Coimbra (2012)), a numeragao
dos preceitos tornam o diploma muito desequilibrado e dificilmente manuseéavel
pelos aforradores e pelo publico em geral.

Tenha-se por exemplo presente que o novo Capitulo VI, sobre “Organizacao
interna das instituicdes de crédito”, agora autonomizado no Titulo VI do RGIC e a
abranger os artigos 89.° a 90.°-B deste diploma nao esgota de todo os deveres
organizativos que sdo estabelecidos na lei geral bancaria (cfr. por exemplo o artigo
115°-A).

Sugere-se assim que, sem prejuizo da pontual transposicio deste pacote

normativo, sejam intensificados os trabalhos de revisao global do RGIC.
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Artigo 57.°, n.° 2 RGIC

No plano formal, a estrutura do RGIC é largamente baseada em remissdes (globais
ou parciais) do Titulos dedicados as sociedades financeiras e empresas de
investimento para o regime das instituigdes de crédito. O proposto n.° 2 do artigo
57.° incorpora a técnica legislativa inversa.

Assim, para manter a coeréncia do diploma, sugere-se que o artigo 57.°, n.° 2 passe
a incluir o contetido do artigo 199.°-FA n.° 1 b) e d) e que a norma remissiva passa

a constar deste ultimo.
Artigo 90.°

Este preceito procede a uma generalizagdo a todos os produtos bancérios do
regime aplicavel aos depdsitos estruturados e instrumentos financeiros no tocante
aos deveres relacionados com a governacao do produto.

Embora ndo seja vedada pelo texto da Diretiva, esta solugdo apresenta diversos
inconvenientes que devem ser devidamente ponderados. Em primeiro lugar, ndo
ha paralelo entre instrumentos de risco e os produtos bancarios comuns (tais como
depositos bancérios de taxa fixa e depdsitos indexados a indexantes comuns). A
DMIF II exclui estes produtos do seu ambito. Assim, a decisdo legislativa de
agravamento dos deveres das instituicdes de crédito e sociedades financeiras além
do ambito da Diretiva implica um tratamento desfavoravel dos operadores
nacionais em relagdo aos operadores europeus que prestam servigos noutros
mercados, sem nada que o justifique.

Nao se ignora que a EBA estabeleceu recentemente Orientacoes relativas aos
procedimentos de governacao e monitorizacio de produtos bancarios de retalho
(EBA/GL/2015/18). Sucede que tais indicagdes sdo ja acolhidas através de Carta-
Circular 69/2016/DSC. A EBA néo obriga a adocdo de medidas legislativas nesta
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matéria. A natureza da Carta-Circular revela-se, alids, uma forma de intervencao
normativa mais ajustada aos temas de governacao.

Em sintese, este exercicio de goldplating incorporado no proposto artigo 90.° RGIC
deve ser evitado, circunscrevendo-se o ambito da norma a governagdo de

depdsitos estruturados e de instrumentos financeiros.
Artigo 189.°

Deve ter-se presente que o regime fixado no artigo 57.° se aplica através do artigo
189.° RGIC as sucursais de institui¢des financeiras, ainda que europeias. Para as
instituicdes financeiras europeias, a aplicagdo do contetido do artigo 199.-FA n.° 1
b) e d) resulta claramente desajustada.

Além disso, o prazo para autorizacdo de sucursais de instituicdes financeiras
europeias deveria ser de 3 meses e ndo de 6 meses (por aproximacdo ao regime das

sucursais de gestoras de OIC).
Artigo 77.°-E

Esta é a consagracao inaugural de um dever de obten¢do de informacgdo junto do
cliente (KYC) para efeitos de cumprimento do dever de adequacao. A formulacdo
do n.° 1 do artigo 77.°-E, porém, ndo se apresenta inteiramente conseguida. A
avaliacdo de adequacdo nao se refere as “circunstancias” do cliente, mas antes aos
interesses, aos objetivos de aforro e a situacdo patrimonial e financeira do cliente.
Sugere-se, assim, a seguinte redacao para este preceito:

1 - No ainbito da comercializacao dos produtos e servicos bancarios de retalho, as

instituicoes de credito devem solicitar ao cliente informacao que lhes permita

avaliar se o produto ou servico oferecido e adequado aos interesses, aos objetivos de

aforro e a situagdo patrimonial e financeira do cliente.
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Entretanto, seria Gtil promover uma clarificacdo entre o ambito do dever de
adequacdo e o dever de assisténcia, que é referido na epigrafe do artigo 77.° RGIC

sem no entanto conhecer nessa sede a sua densificacdo normativa.
Artigo 199.°-FD n.’ 1

O enunciado deste preceito revela-se pouco claro, ao transmitir a ideia de que o
servigo € iniciado pelo cliente. Deve antes referir-se que o servico é prestado por

iniciativa do cliente.
§ 3.° Alteracoes e aditamentos ao Codigo dos Valores Mobiliarios (CVM)
Comentdrio geral

No texto legislativo a ser publicado, as remissdes para o Regime Geral das
Instituicoes de Credito e Sociedades Financeiras devem utilizar a referéncia por
extenso do diploma e ndo a sua sigla (RGICSF) (cfr. corretamente por exemplo o

artigo 21.-Bn.° 4 b) CVM).
Artigo 2.°

A DMIF Il promoveu um alargamento dos instrumentos financeiros, estendendo a
tipologia legislativa constante do Anexo I para nesta serem incluidas as licencas de
emissao de carbonol. Estas sdo definidas como as licencas de emitir uma tonelada de
equivalente dioxido de carbono durante um determinado periodo, que s6 sio vilidas para

efeitos do cumprimento da Diretiva do comércio europeu de licencas de emissio e que sio

1 Anexo I, secgdo C, ponto 11 da Diretiva 2014/65/EU (DMIF II).
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transmissiveis em conformidade com as suas disposi¢oes?. Na transposicdo da Diretiva,
o artigo 2.° deve esclarecer que a referéncia as licencas de emissao cobre apenas as
licencas emitidas para efeitos do cumprimento do comércio europeu de licencas de
emissdo. Sugere-se a inclusdo de um novo n.° 6 no artigo 2.° com a seguinte
redacdo:

As referéncias neste Codigo as licengas de emissio cobrem apenas licengas de emissdo de
dioxido de carbono emitidas para efeitos do cumprimento do comércio europeu de licengas

de emissdo.
Artigos 200.° e 290.°

Sublinhe-se estarem aqui a ser utilizadas as abreviaturas da designacao inglesa.

Trata-se de uma técnica pouco habitual.
Artigo 309.°-D

Em vez de a lei se referir a compatibilidade entre o instrumento financeiro e as
necessidades do cliente, deve antes fazer uso da terminologia ja consagrada no
CVM (artigos 314.° e seguintes) e tratar aqui da adequagio entre o instrumento

financeiro e as necessidades do cliente.
Artigo 314.°-An.’ 3

Como decorreu da apresentacdo oficial feita na sessdo da consulta publica sobre

estes anteprojetos, a lei deveria esclarecer aqui diretamente que a falta de

2 Artigo 3.° a) da Diretiva 2003/87/CE do Parlamento Europeu e do Conselho de 13 de Outubro de
2003 relativa a criacdo de um regime de comércio de licencas de emissdo de gases com efeito de estufa na

Comunidade.
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adequagao ou de informagdo ndo invalida que o cliente possa transmitir uma

ordem de aquisi¢ao dos instrumentos financeiros em causa.
§ 4.° Novo diploma sobre depdsitos estruturados
Comentdrio geral

O anteprojeto de transposicdo revelou uma preferéncia pelo tratamento dos
depositos estruturados em diploma auténomo. De um lado, esta solu¢do acaba por
contribuir para agravar a pulverizagao legislativa em matéria de depdsitos’; seria
preferivel efetuar uma modificacdo ao DL n.° 430/91, de 2 de Novembro. De outro
lado, vérios preceitos sdo decalcados do Coédigo dos Valores Mobilidrios, o que
nao sucederia através de normas remissivas incluidas na intervengao legislativa de
transposicao.

No plano formal tenha-se presente que no texto legislativo a publicar as remissoes
para o Regime Geral das Instituicoes de Credito e Sociedades Financeiras devem

utilizar a referéncia por extenso do diploma e ndo a sua sigla (RGICSF).
Artigo 1.°

Neste diploma é colocado um desafio de uma maior clarificacdo conceptual, em
beneficio da sua previsibilidade aplicativa. A expressao criacio de depositos é
equivoca e desligada da tradicdo terminolégica nacional. Em termos

terminoldgicos, deve haver um desdobramento entre, de um lado, a concegio do

3No catilogo das fontes legislativas em matéria de depésito, cft., além do DL n.° 430/91, de 2 de Novembro, o
DL n° 18/2007, de 22 de Janeito, o DL n.° 372/91, de 8 de Outubto, o DL n.° 211-A/2008, de 3 de novembro,
o DL n.° 138/86, de 14 de Junho, o DL n.° 27/2001, de 3 de Fevereiro, o DL n.° 269/94, de 25 de Outubro, o
DL n.° 323/95, de 29 de Novembro e a Portaria n.° 909/2003, de 29 de Agosto.
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deposito (i.e. andlise e fixagdo das caracteristicas do produto e elaboracao da ficha
técnica e dos documentos contratuais de base) e, de outro lado, a constitui¢do do
depdsito.

Quanto a primeira acecdo, sugere-se que o diploma utilize o termo “concecao de
depodsitos” em vez de “criacdo de depodsitos”; aquela é alids a terminologia que
surge (e bem) no artigo 15.° n° 1 e 2 b) ii do diploma sobre depdsitos
estruturados. Quanto a segunda acecdo, sugere-se que o diploma utilize o termo
“constituicdo de depédsitos” em vez de “criacdo de depodsitos”, por se revelar
tecnicamente mais correto.

Frise-se que estas questdes terminoldgicas assumem importancia, dado servirem

para uma delimitacao dos servicos regulados.
Artigo 9.°

O diploma auténomo deixa por esclarecer um ponto relevante que deve ser aqui
clarificado: cumpre esclarecer neste preceito se pode haver criagdo (no sentido de

concecao e constituicdo) sem consultoria de depdsitos estruturados.
Artigo 15.°n.° 1

A remissao para o artigo 90.° RGICSF deve ser reponderada a luz da apreciacao
feita sobre este preceito, de modo a evitar o goldplating na transposicao deste
diploma europeu.

Por outro lado, em termos terminolégicos, o preceito utiliza como diferentes os
conceitos de criacdo e concegdo, que sdo aparentemente sinénimos (cfr. supra,
comentario ao artigo 1.°). Sugere-se por isso que no n.° 1 seja utilizada a seguinte

redacao:
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As instituicGes de crédito autorizadas a receber depdsitos do publico devem
observar os procedimentos de governagdo e monitorizacdo previstos no artigo 90.°
do Regime Geral das Instituicoes de Credito e Sociedades Financeiras aquando da
concegio, desenvolvimento, constituigio, combinacao ou alteracao significativa de

depositos estruturados.
Artigo15.°n.° 5

Segundo o artigo 9.° n.° 8 da Diretiva Delegada, o dever de estabelecimento
contratual, sob forma escrita, de responsabilidades aplica-se ndo apenas quando
haja colaboracdo com instituicdes nao reguladas ou de paises terceiros mas
também quando haja colaboracdo com outras empresas de investimento. Dessa

forma, o d&mbito do artigo 15.°, n.° 5 do diploma de transposicdo deve ser alargado.
§ 5.° Disposicdes finais
Artigo 18.° - Republicagio

O diploma deve proceder a uma alteracdo exaustiva de todos os preceitos que se
refiram aos investidores qualificados/ ndo qualificados no CVM. Nao pode
limitar-se a indicar que esse é um tema de republicagdo, como se refere no n.° 3 do
artigo 18.° do anteprojeto (“para efeitos de republicacio”).

Além disso, o n.° 4 do artigo 18.° e o n.° 3 do artigo 19.° do anteprojeto devem ser
inseridos em preceito auténomo pois nao cuidam de temas respetivamente nem de

republicacdo, nem de entrada em vigor.
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Por altimo, sugere-se a divulgagado publica da tabela de correspondéncia entre os
preceitos dos diplomas europeus em transposigao e os enunciados normativos ora

propostos.

Lisboa, 9 de fevereiro de 2017
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