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ASSEMBLEIA DA REPUBLICA

Lei n.° 352018
de 20 de julho

Procede a alteragdo das regras de comercializagdo de produtos
financeiros e de organizagdo dos intermediarios financeiros,
e transpoe as Diretivas 2014/65, 2016/1034 e 2017/593

A Assembleia da Republica decreta, nos termos da
alinea ¢) do artigo 161.° da Constitui¢do, o seguinte:

Artigo 1.°
Objeto
1 — A presente lei:

a) Transpde para a ordem juridica interna a Dire-
tiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de instru-
mentos financeiros e que altera a Diretiva 2002/92/CE e
a Diretiva 2011/61/UE;

b) Transpde para a ordem juridica interna a Diretiva
(UE) 2016/1034, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 23 de junho de 2016, que altera a Diretiva 2014/65/UE
relativa aos mercados de instrumentos financeiros;

¢) Transpde para a ordem juridica interna a Diretiva Dele-
gada (UE) 2017/593, da Comissdo, de 7 de abril de 2016, que
complementa a Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu
e do Conselho, no que diz respeito a protecdo dos instru-
mentos financeiros e dos fundos pertencentes a clientes, as
obrigacdes em matéria de governagdo de produtos e as regras
aplicaveis ao pagamento ou rece¢do de remuneragdes, comis-
sOes ou quaisquer beneficios monetarios ou nado monetarios;

d) 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 mer-
cados de instrumentos financeiros e que altera o Regula-
mento (UE) n.° 648/2012, e de disposi¢des especificas do
Regulamento (CE) n.° 1060/2009, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 16 de setembro de 2009, conforme alte-
rado pelo Regulamento (UE) n.® 462/2013, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 21 de maio de 2013;

e) Procede a adaptagdo da ordem juridica interna ao
Regulamento (UE) n.° 909/2014, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 23 de julho de 2014, relativo a melhoria
da liquidacdo de valores mobiliarios na Unido Europeia
e as Centrais de Valores Mobiliarios (CSDs) e que altera
as Diretivas 98/26/CE e 2014/65/UE e o Regulamento
(UE) n.° 236/2012;

f) Procede a adaptagdo da ordem juridica interna, ao
Regulamento (UE) n.° 1286/2014, do Parlamento Euro-
peu e do Conselho, de 26 de novembro de 2014, sobre
os documentos de informacao fundamental para pacotes
de produtos de investimento de retalho e de produtos de
investimento com base em seguros (PRIIPs);

g) Procede a adaptacdo da ordem juridica interna ao
Regulamento (UE) n.° 2015/2365, do Parlamento Euro-
peu e do Conselho, de 25 de novembro de 2015, relativo
a transparéncia das operacdes de financiamento através
de valores mobiliarios e de reutilizagdo e que altera o
Regulamento (UE) n.° 648/2012;

h) Procede a adaptacdo da ordem juridica interna ao
Regulamento (UE) n.°2016/1011, do Parlamento Euro-
peu e do Conselho, de 8 de junho de 2016, relativo aos
indices utilizados como indices de referéncia no quadro
de instrumentos e contratos financeiros ou para aferir o
desempenho de fundos de investimento e que altera as
Diretivas 2008/48/CE e 2014/17/UE e o Regulamento
(UE) n.° 596/2014.
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2 — Em concretizacao do disposto no niimero anterior,
a presente lei procede:

a) A designagio das autoridades competentes para efeitos:

i) Do Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014;

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

b) A trigésima quarta alteragio ao Codigo dos Valores
Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de
13 de novembro, na sua redagdo atual,

¢) A quinta alteracdo ao Regime Geral dos Organismos
de Investimento Coletivo, aprovado pela Lein.® 16/2015,
de 24 de fevereiro, na sua redagdo atual;

d) A segunda alterag@o ao Regime Juridico de Acesso
e Exercicio da Atividade Seguradora e Resseguradora,
aprovado pela Lei n.° 147/2015, de 9 de setembro, na
sua redagdo atual;

e) A primeira alteragdo ao Regime Juridico da Super-
visdo de Auditoria, aprovado pela Lei n.° 148/2015, de
9 de setembro;

/) A quadragésima sexta alteragdo ao Regime Geral das
Institui¢cdes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, na sua
redagdo atual;

g) A terceira alteragdo ao Regime das Sociedades
Gestoras de Patrimonios, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 163/94, de 4 de junho, na sua redacdo atual;

h) A segunda alteragdo ao Regime das Sociedades
Corretoras e das Sociedades Financeiras de Corretagem,
aprovado pelo Decreto-Lein.® 262/2001, de 28 de setem-
bro, na sua redagdo atual;

i) A sétima alteragcdo ao Decreto-Lei n.° 12/2006, de
20 de janeiro, na sua redag@o atual, que regula a consti-
tuicdo e o funcionamento dos fundos de pensdes e das
entidades gestoras de fundos de pensdes e transpde para
a ordem juridica nacional a Diretiva n.° 2003/41/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 3 de junho, relativa
as atividades e a supervisao das institui¢des de realizacio
de planos de pensdes profissionais;

J) A quinta altera¢do ao Regime Juridico de Acesso e
Exercicio da Atividade de Mediagdo de Seguros, apro-
vado pelo Decreto-Lei n.° 144/2006, de 31 de julho, na
sua redagdo atual;

k) A terceira alterag@o ao Decreto-Lei n.° 357-B/2007,
de 31 de outubro, na sua redacdo atual, que, no uso da
autorizacdo legislativa concedida pela Lei n.° 25/2007,
de 18 de julho, estabelece o regime juridico aplicavel as
sociedades que tém por objeto exclusivo a prestacdao do
servico de consultoria para investimento em instrumentos
financeiros e a rece¢do e transmissdo de ordens por conta
de outrem relativas aqueles, transpondo parcialmente para
a ordem juridica interna a Diretiva n.° 2004/39/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de abril, relativa
aos mercados de instrumentos financeiros (DMIF);

/) A quinta alteragdo ao Decreto-Lei n.° 357-C/2007,
de 31 de outubro, na sua redagao atual, que, no uso da
autorizacdo legislativa concedida pela Lein.® 25/2007, de
18 de julho, regula o regime juridico das sociedades ges-
toras de mercado regulamentado, das sociedades gestoras
de sistemas de negociagdo multilateral, das sociedades
gestoras de cdmara de compensag@o ou que atuem como
contraparte central das sociedades gestoras de sistema de
liquidagdo e das sociedades gestoras de sistema centrali-
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zado de valores mobiliarios, transpondo parcialmente para
a ordem juridica interna a Diretiva n.® 2004/39/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de abril, relativa
aos mercados de instrumentos financeiros (DMIF);

m) A terceira alteragdo ao Decreto-Lei n.® 40/2014, de
18 de margo, na sua redagdo atual, que, no uso da auto-
rizagdo legislativa concedida pela Lei n.° 6/2014, de 12
de fevereiro, aprova as medidas nacionais necessarias a
aplicagcdo em Portugal do Regulamento (UE) n.° 648/2012,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 4 de julho de
2012, relativo aos derivados do mercado de balcdo, as
contrapartes centrais e aos repositorios de transagdes,
incluindo o respetivo regime sancionatorio, e altera o
Codigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-
-Lein.° 486/99, de 13 de novembro;

n) A aprovagao:

i) Do regime juridico da concegdo, comercializagido
e prestacdo de servigos de consultoria relativamente a
depositos estruturados, constante do anexo I a presente
lei e da qual faz parte integrante;

i) Do regime juridico dos pacotes de produtos de in-
vestimento de retalho e de produtos de investimento com
base em seguros, constante do anexo II a presente lei e da
qual faz parte integrante;

iii) Do regime juridico das centrais de valores mobili-
arios, constante do anexo III a presente lei e da qual faz
parte integrante.

Artigo 2.°
Autoridades competentes e designacdo de ponto de contacto

1 — Para efeitos do Regulamento (UE) n.® 600/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014, sdo designadas como autoridades competentes,
exercendo as competéncias ai previstas:

a) A Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM), sem prejuizo do disposto na alinea seguinte;
b) O Banco de Portugal, quando esteja em causa o exer-
cicio de competéncias relativas a depdsitos estruturados.

2—ACMVM:

a) E a autoridade competente designada como ponto de
contacto para efeitos do disposto no n.° 1 do artigo 79.° da
Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 15 de maio de 2014, relativa aos mercados de instru-
mentos financeiros e do Regulamento (UE) n.° 600/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014;

b) Deve diligenciar no sentido de responder de forma
célere aos pedidos de informagao solicitados pelas autori-
dades que hajam sido designadas como pontos de contacto
nos restantes Estados-Membros da Unido Europeia.

3 — A CMVM ¢ designada como autoridade compe-
tente para efeitos do n.° 1 do artigo 11.° do Regulamento
(UE)n.° 909/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 23 de julho de 2014.

Artigo 3.°

Alteragao ao Codigo dos Valores Mobiliarios

Os artigos 2.°, 3.°, 30.°, 33.°, 35.%, 60.°, 62.°, 72.°,
80.°, 85.%, 88.°, 99.°, 111.°, 198.°, 200.°, 201.°, 202.°,
203.°,204.°,205.°,206.°,207.°,208.°,209.°, 210.°, 211.°,

3273

212.°,213.°,214.°,215.°,216.°,224.°,225.°,227.°,252.°,
258.°,273.°,274.°,278.°,279.°,281.°,287.°,289.°,290.°,
291.°,293.°,294.°,294.°-A, 294.°-B, 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.°, 309.°,
309.°-A,312.°,313.%,314.%,314.°-A, 314.°-D, 315.°,316.°,
317.°,317.°-B, 317.°-D, 321.°, 323.°, 327.°, 328.°, 329.°,
330.°,334.°,352.°,353.°,355.°,359.°,360.°,361.°, 363.°,
369.°,372.°,375.°,377.°-A, 377.°-B, 388.°, 389.°, 392.°,
394.°,395.°,396.°, 397.° e 400.° do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de
13 de novembro, na sua redacdo atual, passam a ter a
seguinte redagao:

«Artigo 2.°
[.]

i) Valores mobiliarios, divisas, taxas de juro ou de
rendibilidades, licencas de emissédo ou relativos a outros
instrumentos derivados, indices financeiros ou indica-
dores financeiros, com liquidagéo fisica ou financeira;

if) Mercadorias, variaveis climaticas, tarifas de fre-
tes, taxas de inflagdo ou quaisquer outras estatisticas
econdmicas oficiais, com liquidagdo financeira ainda
que por op¢ao de uma das partes;

iif) Mercadorias, que possam ser objeto de liquidacao
fisica, desde que sejam transacionados em mercado re-
gulamentado ou em sistemas de negociagdo multilateral
ou organizado, com excec¢do dos produtos energéticos
grossistas negociados em sistema de negociacao orga-
nizado que s6 possam ser liquidados mediante entrega
fisica, conforme definido em regulamentacdo e atos
delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, ou, néo
se destinando a finalidade comercial, tenham caracte-
risticas analogas as de outros instrumentos financeiros
derivados nos termos da referida regulamentagéo e
atos delegados;

/) Quaisquer outros contratos derivados, nomeada-
mente os relativos a qualquer dos elementos indicados em
regulamentacao 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 regulamentac@o e atos delegados;

2) Licencas de emissdo, 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 Comissao, de 12 de novembro
de 2010 e da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014;

2 — As referéncias feitas no presente Codigo a ins-
trumentos financeiros devem ser entendidas de modo a
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abranger os instrumentos mencionados nas alineas a)
a g) do niimero anterior.
3 — (Revogado.)

a) As ordens dirigidas a membros ou participantes de
mercados regulamentados ou de sistemas de negociacao
multilateral ou organizado registados na Comissao do
Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) e as opera-
¢Oes realizadas nesses mercados ou sistemas;

Artigo 30.°
Investidores profissionais

1 — Sem prejuizo do disposto nos artigos 317.° e
317.°-A, consideram-se investidores profissionais as
seguintes entidades:

i) Governos de ambito nacional e regional, bancos
centrais e organismos publicos a nivel nacional ou re-
gional que administram a divida publica ou que gerem
fundos destinados ao financiamento de sistemas de
seguranca social ou de regimes de pensdes de reforma
ou de protecgdo de trabalhadores, institui¢des suprana-
cionais ou internacionais, designadamente o Banco
Central Europeu, o Banco Europeu de Investimento, o
Fundo Monetario Internacional e o Banco Mundial;

j) Pessoas que prestem servigos de investimento, ou
exercam atividades de investimento, que consistam,
exclusivamente, na negociagdo por conta propria nos
mercados a prazo ou a contado, neste caso com a inica
finalidade de cobrir posigdes nos mercados de deriva-
dos, ou na negociacdo ou participagdo na formagao
de pregos por conta de outros membros dos referidos
mercados, € que sejam garantidas por um membro
compensador que atue nos mesmos, quando a respon-
sabilidade pela execugdo dos contratos celebrados for
assumida por um desses membros;

4 — A CMVM pode, por regulamento, qualifi-
car como investidores profissionais outras entidades
dotadas de uma especial competéncia e experiéncia
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relativas a instrumentos financeiros, nomeadamente
emitentes de valores mobiliarios, definindo os indi-
cadores econdmico-financeiros que permitem essa
qualificagdo.

Artigo 33.°
[oe]

1 — A CMVM organiza um servi¢o destinado a
mediagdo voluntaria de conflitos entre investidores
ndo profissionais, por uma parte, € intermediarios fi-
nanceiros, consultores para investimento, entidades
gestoras de mercados regulamentados ou de sistemas
de negociacdo multilateral ou organizado ou emitentes,
por outra.

2

Artigo 35.°
[.]

1 — As entidades gestoras de mercados regula-
mentados, de sistemas de negociacdo multilateral ou
organizado, de sistemas de liquidacdo e de camara
de compensacdo e as contrapartes centrais podem
constituir ou promover a constituicdo de fundos de
garantia.

2 — Os fundos de garantia visam ressarcir os in-
vestidores ndo profissionais pelos danos sofridos em
consequéncia da atuagdo de qualquer intermediario
financeiro membro do mercado ou sistema, ou auto-
rizado a receber e transmitir ordens para execugdo, €
dos participantes naqueles sistemas.

B

Artigo 60.°
[oe]

1 — Sem prejuizo do disposto no Regulamento (UE)
n.° 909/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
23 de julho de 2014, a CMVM elabora os regulamentos
necessarios a concretizagdo e ao desenvolvimento das
disposigdes relativas aos valores mobilirios escriturais
e titulados integrados em sistema centralizado, ouvi-
das as entidades gestoras, nomeadamente quanto aos
seguintes aspetos:

a) [Anterior alinea a) do proémio do artigo.]
b) [Anterior alinea b) do proémio do artigo.]
¢) [Anterior alinea c) do proémio do artigo.]
d) [Anterior alinea d) do proémio do artigo.]
e) [Anterior alinea e) do proémio do artigo.]
) [Anterior alinea f) do proémio do artigo.]

2) [Anterior alinea g) do proémio do artigo.]
h) [Anterior alinea h) do proémio do artigo.]
i) [Anterior alinea i) do proémio do artigo.]

J) [Anterior alinea j) do proémio do artigo.]

2 — O numero anterior aplica-se quando os valores
mobilidrios estdo em registo inicial ou em administra-
¢do de sistema de registo centralizado.
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Artigo 62.°
[

Sao obrigatoriamente integrados em sistema cen-
tralizado os valores mobiliarios escriturais admitidos
a negociag¢do em mercado regulamentado, em sistema
de negociagdo multilateral ou organizado.

Artigo 72.°
[
L —
D
7 )

b) Por iniciativa de intermediario financeiro, quanto
aos valores mobiliarios em relagdo aos quais lhe tenha
sido dada ou transmitida ordem de venda em mercado
regulamentado ou em sistema de negociacdo multila-
teral ou organizado.

B
b
Artigo 80.°
[oe]
L

2 — A compra em mercado regulamentado e em
sistema de negocia¢do multilateral ou organizado de
valores mobiliarios escriturais confere ao comprador,
independentemente do registo e a partir da realiza-
¢do da operacdo, legitimidade para a sua venda nesse
mercado.

Artigo 85.°
[
L —
2
3
d—

a) O extrato previsto na alinea ») do n.° 8 do ar-
tigo 323.%

D)
Artigo 88.°
[
L —
2
PP

4 — O disposto no presente Codigo sobre sistemas
centralizados e suas entidades gestoras aplica-se ao
registo inicial e a administragdo de sistema de registo
centralizado e suas entidades gestoras, com as devidas
adaptacdes.

Artigo 99.°
[
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a) Em sistema centralizado, quando estejam admi-
tidos & negocia¢do em mercado regulamentado ou em
sistema de negocia¢do multilateral ou organizado;

[...]

d) As ofertas em mercado regulamentado ou sistemas
de negociacdo multilateral ou organizado registados na
CMVM que sejam apresentadas exclusivamente através
dos meios de comunicagdo proprios desse mercado
ou sistema e que ndo sejam precedidas ou acompa-
nhadas de prospecdo ou de recolha de intengdes de
investimento junto de destinatarios indeterminados ou
de promogéo publicitaria;

]

¢) Sistemas de negociacdo organizado;
d) [Anterior alinea c).]

3 — Qualquer sistema multilateral de negociagdo
de instrumentos financeiros deve ser autorizado como
mercado regulamentado, sistema de negocia¢do mul-
tilateral ou sistema de negociacdo organizado.

4 — Os intermediarios financeiros que, de forma
organizada, frequente, sistematica e de modo substan-
cial, negoceiem por conta propria ao executarem ordens
de clientes fora de um mercado regulamentado, de um
sistema de negociacdo multilateral ou de um sistema
de negociagdo organizado, operam de acordo com o
titulo III do Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014,
e respetiva regulamentagdo e atos delegados.

5 — Sem prejuizo dos artigos 23.° e 28.° do Regu-
lamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 15 de maio de 2014, as transagdes de
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instrumentos financeiros referidas nos n.”2 e 3 que néo
sejam concluidas em sistemas multilaterais ou através
de internalizadores sistematicos cumprem o disposto
no titulo I1I do referido regulamento e respetiva regu-
lamentacdo e atos delegados.

6 — Considera-se sistema multilateral qualquer sis-
tema ou dispositivo através do qual podem interagir
multiplos interesses de negociagdo de compra ¢ venda
de instrumentos financeiros manifestados por terceiros.

7 — As referéncias feitas no presente Codigo e le-
gislagdo complementar a plataformas de negociagao
abrangem os mercados regulamentados, os sistemas
de negociagdo multilateral e os sistemas de negociagdo
organizados.

Artigo 200.°
[]

1 — Sao sistemas de negocia¢do multilateral os sis-
temas que tém essa qualidade e possibilitam o encontro
de interesses relativos a instrumentos financeiros no
sistema e de acordo com regras nao discricionarias com
vista a celebracdo de contratos sobre tais instrumentos,
bem como os sistemas referidos no n.° 2 do artigo 23.°
do Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

2 — Os sistemas de negociagdo multilateral obede-
cem aos requisitos fixados na sec¢do I do capitulo II do
presente titulo e nos artigos 222.°-A e 223.°-A.

B

4 — As entidades gestoras de um sistema de nego-
ciacdo multilateral fornecem a CMVM, nos termos
definidos em regulamentagdo e atos delegados da Di-
retiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 15 de maio de 2014

a) Uma descrigdo pormenorizada do funcionamento
do sistema, incluindo quaisquer relagdes com, ou par-
ticipacdo de, um mercado regulamentado, sistema de
negociagdo multilateral, sistema de negociag@o organi-
zado ou internalizador sistematico gerido pela mesma
entidade;

b) Uma lista dos seus membros ou participantes.

5— A CMVM transmite a pedido da Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados as
informacdes referidas no nimero anterior.

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

7 — E proibida a execugdo de ordens de clientes da
entidade gestora do sistema de negociacao multilateral
contra a sua carteira propria, incluindo a execugao de
transag¢des simultaneas por conta propria (matched
principal trading).

Artigo 201.°

[

1 — E internalizagio sistematica a negociagio, por
intermediario financeiro, de instrumentos financeiros
por conta propria em execugdo de ordens de clientes
fora de mercado regulamentado, de sistemas de nego-
ciacdo multilateral ou organizado, de modo organizado,
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frequente, sistematico e de modo substancial, sem ope-
rar um sistema multilateral.

2 — Sao definidos em regulamentacao ¢ atos dele-
gados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014, os limites apli-
caveis e prazos de avaliagdo relevantes para efeitos de
determinar quando um intermediario financeiro:

a) Negoceia de modo frequente e sistematico, calcu-
lado com base no niimero de transagdes executadas no
mercado de balcdo num instrumento financeiro quando
negoceie por conta propria em execugdo de ordens de
clientes; e

b) Negoceia de modo substancial, com base:

i) No volume de negociagdo correspondente a tran-
sacoes executadas no mercado de balcdo pelo interme-
diario financeiro relativamente ao total da sua carteira
de negociagdo num instrumento financeiro especifico; e

if) No volume de negociacdo correspondente a tran-
sacdes executadas no mercado de balcéo pelo interme-
diario financeiro relativamente ao total das transagdes
na Unido Europeia nesse instrumento financeiro.

A

5 — O intermediario financeiro que atinja ou ultra-
passe os limites referidos no nimero anterior é quali-
ficado como internalizador sistematico, devendo de
imediato comunicar esse facto 8 CMVM, incluindo os
instrumentos relativamente aos quais exerce a atividade
de internalizacdo sistematica.

6 — O intermediario financeiro que nao atinja ou
ultrapasse os limites referidos no n.° 2 pode optar por
atuar como internalizador sistematico relativamente a
determinados instrumentos financeiros, devendo para
esse efeito comunicar previamente a CMVM esse facto.

7 —A CMVM publica no seu sitio na Internet
uma lista dos intermediarios financeiros registados
na CMVM que atuem como internalizadores siste-
maticos.

Artigo 202.°
[]

1 — Os mercados regulamentados e os sistemas de
negociacdo multilateral ou organizado estdo sujeitos
a registo na CMVM, bem assim como as regras aos
mesmos subjacentes.

2

B

4 — O registo efetuado nos termos do n.° 1 é comu-
nicado a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios
e dos Mercados.

5 — Para efeitos do registo de sistema de negocia-
¢do organizado sdo entregues a CMVM os seguintes
elementos, sem prejuizo do disposto em legislagdo ou
regulamentagdo complementar:

a) Informagdo quanto aos fundamentos pelos quais
o0 sistema ndo constitui e ndo pode operar como um
mercado regulamentado, um sistema de negociagdo
multilateral ou internalizagdo sistematica;

b) Uma descri¢ao detalhada do modo como sera
exercida a discricionariedade na execugdo de ordens,
em especial quando pode ser retirada uma ordem intro-
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duzida no sistema e quando e de que modo sera efetuado
o encontro das ordens de um ou mais participantes;

¢) Informacao sobre a utilizacdo de transagdes simul-
taneas por conta propria (matched principal trading),
quando aplicavel.

Artigo 203.°
[

1 — Os mercados regulamentados e os sistemas de
negociacdo multilateral ou organizado sdo geridos por
entidade gestora que preencha os requisitos fixados
em lei especial e, no que respeita apenas a sistemas de
negociagdo multilateral ou organizado, também por
intermediario financeiro, de acordo com o seu regime.

e

Artigo 204.°
[]

a) Valores mobiliarios fungiveis, livremente transmis-
siveis, integralmente liberados e que ndo estejam sujeitos
a penhor ou a qualquer outra situagdo juridica que os
onere, salvo se respeitados os requisitos previstos em
regulamentacdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/
UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014;

b) Outros instrumentos financeiros, nomeadamente
instrumentos financeiros derivados, cuja configuragéo
permita a formacdo ordenada de pregos, nos termos
definidos em regulamentagio e atos delegados referidos
na alinea anterior.

Artigo 205.°
[

1 — A admissdo a negociagcdo em mercado regu-
lamentado e a selegdo para negociagdo em sistema
de negociag¢do multilateral ou organizado depende de
decisdo da respetiva entidade gestora.

2 — Os valores mobilidrios admitidos a negociagdo
em mercado regulamentado podem ser subsequente-
mente negociados noutros mercados regulamentados e
em sistemas de negociagdo multilateral ou organizado
sem o consentimento do emitente.

3 — Ocorrendo a negociagdo subsequente referida
no niimero anterior, o emitente ndo € obrigado a prestar
qualquer informagao adicional por virtude da negocia-
¢do nesses outros mercados ou sistemas de negociagdo
multilateral ou organizado.

A
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Artigo 206.°
Membros ou participantes

1 — A negociagdo dos instrumentos financeiros
efetua-se em mercado regulamentado e em sistemas
de negociag@o multilateral ou organizado através dos
respetivos membros ou participantes.

2 — Podem ser admitidos como membros ou partici-
pantes intermediarios financeiros e outras pessoas que:

2 )

b) Tenham um nivel suficiente de capacidade, ex-
periéncia e competéncia de negociagdo;

3 — A admissdo de membros ou participantes
compete a respetiva entidade gestora, de acordo com
principios de legalidade, igualdade e de respeito pelas
regras de si e leal concorréncia, de acordo com regras
transparentes e nao discriminatdrias, baseadas em cri-
térios objetivos.

4 — A interven¢dao dos membros ou participantes
pode consistir no mero registo de operagdes.

Artigo 207.°
[.]

1 — O elenco das operagdes a realizar em cada mer-
cado regulamentado, sistema de negociacao multilateral
ou sistema de negociacao organizado ¢ o definido pela
respetiva entidade gestora.

2

3 — A realizagdo de operagdes em mercado regu-
lamentado ou sistemas de negociacdo multilateral ou
organizado sobre os instrumentos financeiros previstos
nas subalineas ii) e iif) da alinea e) e na alinea f) don.° 1
do artigo 2.° depende de autorizag@o nos termos a fixar
em portaria do membro do Governo responsavel pela
area das finangas e pelo membro do Governo respon-
savel setorialmente competente, precedendo parecer
da CMVM e do Banco de Portugal.

4 — A entidade gestora adota procedimentos efi-
cazes para permitir a compensac¢ao ¢ a liquidagao efi-
cientes e atempadas das operagdes efetuadas através
dos seus sistemas e informa claramente os membros
ou participantes dos mesmos sobre as respetivas res-
ponsabilidades pela liquidagdo das operagdes.

5 — Os membros de mercado regulamentado e os
participantes de sistemas de negocia¢do multilateral
ou organizado podem designar o sistema de liquida-
¢do de operagdes por si realizadas nesse mercado ou
sistema se:

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 negociacao.

7 — Sem prejuizo dos titulos III, TV ou V do Regu-
lamento (UE) n.° 648/2012, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 4 de julho de 2012, e no artigo 267.°,
os intermedidrios financeiros estabelecidos em Portugal
ou noutro Estado membro tém o direito de acesso direto
ou indireto aos sistemas de contraparte central, de com-
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pensagdo e de liquidagdo estabelecidos ou a funcionar
em Portugal para efeitos da conclus@o ou organizagio
da concluséo de operagdes em instrumentos financeiros.

8 — O acesso direto ou indireto pelos intermediarios
financeiros a esses sistemas esta sujeito aos critérios de
ndo discriminag¢ao, transparéncia e objetividade aplica-
veis aos membros ou participantes de plataformas de
negociagdo nos termos do artigo 209.°

9 — A CMVM pode, por regulamento, determinar
que as entidades gestoras devem comunicar 8 CMVM
informacao relativamente as operagdes e ofertas reali-
zadas através desses mercados ou sistemas.

Artigo 208.°

[o]

1 — As operagdes de mercado regulamentado e
de sistemas de negociacao multilateral ou organizado
realizam-se através de sistemas de negociagdo adequados
a correta formagdo dos pregos dos instrumentos finan-
ceiros neles negociados e a liquidez do mercado, asse-
gurando designadamente a transparéncia das operagdes.

2 — Para boa execucdo das ordens por si aceites, 0s
membros de mercado regulamentado ou participantes
de sistemas de negociacdo multilateral ou organizado
introduzem ofertas no sistema de negociagdo, segundo
amodalidade mais adequada e no tempo mais oportuno.

Artigo 209.°

[

1 — Para cada mercado regulamentado, sistema
de negociagdo multilateral ou sistema de negociagdo
organizado, a entidade gestora deve aprovar regras
transparentes e nao discriminatdrias, baseadas em cri-
térios objetivos, que assegurem o bom funcionamento
daquele, designadamente relativas a:

a) Requisitos transparentes de admissdo a negocia-
¢do ou de selecdo para negociacao e respetivo processo;

b) Acesso a qualidade de membro ou participante;

C) ot e

d) Negociacao e execucao de ordens, sem prejuizo
do disposto no artigo seguinte;

e) Obrigagdes aplicaveis aos respetivos membros
ou participantes;

) Funcionamento das operagdes técnicas, incluindo
medidas de emergéncia para fazer face a riscos de per-
turbagdo do sistema.

2 — Para cada mercado regulamentado ou sistema
de negociac@o multilateral, a entidade gestora aprova
e aplica regras nao discriciondrias para a execucgao de
ordens no sistema.

3 —(Anterior n.” 2.)

4 — (Anterior n.’ 3.)

6 — (Anterior n.°4.)

7 — As regras previstas no n.° 1 em matéria de servi-
cos de localizacdo partilhada devem ser transparentes,
equitativas e ndo discriminatdrias, em conformidade
com o disposto em regulamentagdo e atos delegados
da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014.
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8 — As plataformas de negociacdo e os respetivos
membros ou participantes sincronizam os rel6gios pro-
fissionais que utilizam para registar a data ¢ a hora
de qualquer evento relevante, de acordo com as re-
gras definidas em regulamentacdo e atos delegados
da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014.

Artigo 210.°
]

3 — O disposto nos nimeros anteriores ndo exclui
diferente regime de atribuicdo de direitos inerentes
aos valores mobilidrios transacionados, desde que tal
regime seja prévia e claramente publicado nos termos
previstos nas regras do mercado regulamentado ou do
sistema de negociacdo multilateral ou organizado.

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 violagdes a essas
regras, condigdes anormais de negociagdo ou compor-
tamentos suscetiveis de por em risco a regularidade de
funcionamento, a transparéncia e a credibilidade do
mercado, incluindo as que possam indicar uma con-
duta que seja proibida por for¢a do Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 16 de abril de 2014.

2 — A entidade gestora deve comunicar imediata-
mente 8 CMVM a ocorréncia de alguma das situagdes
referidas no numero anterior, fornecendo todas as in-
formacdes relevantes para a respetiva investigacao,
bem como as situag¢des de incumprimento relevante de
regras relativas ao funcionamento do mercado ou sis-
tema, tendo em conta o disposto em regulamentagao e
atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

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 situa¢des de incumprimento relevantes
referidas nos nameros anteriores, da disso conheci-
mento a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e
dos Mercados e as autoridades competentes relevantes
de outro Estado membro, incluindo as informagdes
relevantes recebidas nos termos do niimero anterior.

Artigo 212.°

[...]

1 — Para cada mercado regulamentado, sistema de
negociagdo multilateral ou sistema de negociacdo or-
ganizado, a entidade gestora deve prestar ao publico
informac&o sobre:
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2 — No caso de sistemas de negociagdo multilateral
e de sistemas de negociacdo organizado, considera-se
cumprido o dever estabelecido na alinea a) do numero
anterior se a entidade gestora se certificar de que existe
acesso a informagdo em causa.

[..]

5 — Quando a entidade gestora decidir suspender
ou excluir da negociagdo um instrumento financeiro,
deve suspender ou excluir igualmente da negociagdo os
instrumentos financeiros derivados relativos ou indexa-
dos 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 suspensao ou de exclusao da
negociacdo de um instrumento financeiro e qualquer
derivado relativo ou indexado ao mesmo e comunica
a CMVM a informagdo relevante, sem prejuizo da
possibilidade de comunicar diretamente ao emitente e a
entidade gestora de outros mercados onde os instrumen-
tos financeiros sdo negociados ou constituam o ativo
subjacente de instrumentos financeiros derivados.

7 — A CMVM exige que outras plataformas de ne-
gociacdo e internalizadores sistematicos estabelecidos
ou a funcionar em Portugal suspendam ou excluam
igualmente da negociacdo os instrumentos financei-
ros cuja negociagao tenha sido suspensa ou excluida
nos termos dos niimeros anteriores, sempre que a sus-
pensdo ou exclusdo da negociagdo tenha tido como
fundamento uma suspeita de abuso de mercado, oferta
publica de aquisi¢do ou ndo divulgacdo de informa-
¢do privilegiada, exceto se tal medida for suscetivel
de causar prejuizos significativos aos interesses dos
investidores e ao funcionamento regular do mercado,
conforme definido em regulamentacéo e atos delegados
da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014.

8 — ACMVM divulga de imediato ao publico a de-
cisdo referida no nimero anterior € comunica a mesma
a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados e demais autoridades competentes, incluindo
uma justificacdo caso decida ndo exigir a suspensao ou
exclusdo da negociacdo do instrumento financeiro ou
de derivados relativos ou indexados ao mesmo.

9 — O disposto nos n.*4 a 8 ¢ aplicavel a decisdo
de levantamento da suspensdo da negociagao.

10 — Sao definidos em regulamentacao e atos dele-
gados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014, os casos em que
arelacdo entre um derivado indexado a um instrumento
financeiro suspenso ou excluido da negociacdo implica
que esse derivado seja igualmente suspenso ou excluido
da negociagao.
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11 — (Anterior n.° 7.)

Artigo 214.°
[oe]

a) Ordenar a entidade gestora de mercado regula-
mentado ou de sistemas de negociagdo multilateral ou
organizado que proceda a suspensdo de instrumentos
financeiros da negociagdo, quando a situagdo do emi-
tente implique que a negociagdo seja prejudicial para
os interesses dos investidores ou a entidade gestora ndo
o tenha feito em tempo oportuno;

b) Ordenar a entidade gestora de mercado regula-
mentado ou de sistemas de negociacdo multilateral ou
organizado que proceda a exclusdo de instrumentos
financeiros da negociagdo quando comprovar a viola-
¢do das leis ou regulamentos aplicaveis;

c¢) Estender a suspensdo ou a exclusdo a todos os
mercados regulamentados e sistemas de negociagdo
multilateral ou organizado onde instrumentos finan-
ceiros da mesma categoria sdo negociados.

5 — A CMVM pode ordenar a entidade gestora de
mercado regulamentado ou de sistemas de negociagéo
multilateral ou organizado que proceda a suspensdo ou
exclusdo de instrumentos financeiros da negociagio
quando tal seja solicitado pelo Banco de Portugal nos
casos previstos na lei.

Artigo 215.°
[.]

A

5 — Quando seja informada pela autoridade com-
petente de outro Estado membro da Unido Europeia da
respetiva decisdo relativa a suspensao ou exclusdo da
negociagdo de um instrumento financeiro ou derivado
relativo ou indexado ao mesmo, a CMVM ordena a
suspensdo ou exclusdo 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 funciona-
mento dos mercados.

Artigo 216.°
[oe]

a) Processo de registo dos mercados regulamentados
e sistemas de negociagdo multilateral ou organizado e
das regras aos mesmos subjacentes;

D)

¢) Informagdes a prestar 8 CMVM pelas entidades
gestoras de mercados regulamentados e de sistemas de
negocia¢do multilateral ou organizado;
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d) Informagdes a prestar ao publico pelas entidades
gestoras de mercados regulamentados e de sistemas de
negociagdo multilateral ou organizado e pelos emitentes
de valores mobiliarios admitidos & negociagao, designa-
damente quanto ao contetido da informacgao, aos meios
e aos prazos em que deve ser prestada ou publicada;

e) Divulgagdes obrigatorias no boletim do mercado
regulamentado e do sistema de negociag¢do multilateral
ou organizado.

[.]

A

5 — Nas circunstancias previstas em regulamen-
tagdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de
2014, a CMVM estabelece com a autoridade compe-
tente do Estado membro em que o mecanismo foi dis-
ponibilizado acordo de cooperagdo visando a adequada
supervisdo do mercado regulamentado em causa.

Artigo 225.°
[

R

3 — Nas circunstancias previstas em regulamenta-
¢do e ato delegado da Diretiva 2014/65/UE, do Parla-
mento 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 cooperacao visando a adequada
supervisdao do mesmo.

Artigo 227.°

[.]

L —

2 — Séo definidas em regulamentagdo e atos delega-
dos da Diretiva 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 consideragdo pela entidade gestora
do mercado regulamentado ao avaliar se 0 mesmo foi
emitido em termos que permitam a sua admissdo a
negociagao.

3

Artigo 252.°
Internalizac¢io sistematica

1 — Os intermediarios financeiros que sejam in-
ternalizadores sistematicos cumprem os deveres de
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divulgacdo de informagdo sobre ofertas, de execugao
de ordens de clientes e de acesso a precos de ofertas,
nos termos previstos nos artigos 14.%, 15.°, 17.° e 18.°
do Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, ¢
respetiva regulamentagéo e atos delegados.

2 — (Revogado.)

Artigo 258.°
[.]

B

4 — Além das operagdes previstas no Regulamento
(UE) n.° 648/2012, do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 4 de julho de 2012, estdo ainda sujeitas a
compensacdo com interposi¢do de contraparte central
as operagdes realizadas em mercado regulamentado so-
bre os instrumentos financeiros referidos nas alineas e)
e f) don.° 1 do artigo 2.°, sem prejuizo do disposto nos
artigos 29.° a 31.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014, e respetiva regulamentacao e atos delegados.

Artigo 273.°
[oe]

2 — Em relagdo aos sistemas utilizados na liqui-
dagdo de operacdes de mercado regulamentado ou de
sistemas de negocia¢do multilateral ou organizado,
a CMVM, sob proposta ou com audiéncia prévia da
entidade gestora dos sistemas em causa, define ou con-
cretiza, através de regulamento:

Artigo 274.°

[...]

1 — As ordens de transferéncia sdo introduzidas no
sistema pelos participantes ou, por delegacdo destes,
pela entidade gestora do mercado regulamentado ou do
sistema de negociacdo multilateral ou organizado onde
os instrumentos financeiros foram transacionados, pela
entidade que assuma as fun¢des de camara de com-
pensagdo ou pela contraparte central relativamente as
operagoes realizadas nesse mercado ou sistema.

2

Artigo 278.°
[.]

1 — Aliquidac@o das operagdes de mercado regula-
mentado ou de sistemas de negociacdo multilateral ou
organizado deve ser organizada de acordo com princi-
pios de eficiéncia, de redugédo do risco sistémico e de
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simultaneidade dos créditos em instrumentos financei-
ros e em dinheiro.

Artigo 279.°

[

1 — Os participantes colocam a disposi¢ao do sis-
tema de liquidacdo, na data de liquidag@o prevista, os
valores mobiliarios, instrumentos do mercado mone-
tario, e licengas de emissdo ou o dinheiro necessarios
a boa liquidacdo das operagoes.

2 — A obrigagdo 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 negociagdo multilateral ou organi-
zado onde se efetuaram as operagdes a liquidar, pela
entidade que assuma as fungdes de camara de com-
pensacgdo ou pela contraparte central relativamente
a essas operagdes.

Artigo 281.°
[

1 — Os sistemas utilizados na liquidagdo de opera-
¢oes de mercado regulamentado ou de sistemas de ne-
gociagdo multilateral ou organizado devem estabelecer
as ligagcOes necessarias a boa liquidacao das operagoes,
constituindo uma rede de conexdes, nomeadamente
com:

a) Entidades gestoras dos mercados regulamentados
ou dos sistemas de negociacdo multilateral ou organi-
zado onde se realizem as operagdes a liquidar;

Artigo 287.°
[]

1 — Os sistemas utilizados na liquidagao de ope-
racdes de mercado regulamentado ou de sistemas de
negociacdo multilateral ou organizado s6 podem ser
geridos por sociedade que preencha os requisitos fi-
xados em lei especial.

D

Artigo 289.°
[]

i) Organismos de investimento alternativo em va-
lores mobiliarios;

3281

iii) Organismos de investimento em ativos nao fi-
nanceiros;

iv) [Anterior subalinea iii).]

v) Organismos de investimento em capital de
risco;

vi) Fundos de empreendedorismo social;

vii) Organismos de investimento alternativo espe-
cializado;

viii) [Anterior subalinea v)]; e

ix) Outros organismos de investimento alternativo
regulados por legislacdo especial;

d) O exercicio das func¢des de depositario das ins-
tituicdes de investimento coletivo referidas na alinea
anterior.

a) Aos membros do Sistema Europeu de Bancos
Centrais, no exercicio das suas fun¢des, ¢ ao Estado
e outras entidades publicas no ambito da gestdo da
divida publica e das reservas do Estado, ou que gerem
fundos destinados ao financiamento de sistemas de
seguranca social ou de regimes de pensdes de reforma
ou de protecdo de trabalhadores, ou que participem
em institui¢cdes 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;

C) ot

d) As pessoas que tenham por Gnica atividade de
investimento a negociacdo por conta propria de ins-
trumentos financeiros que ndo sejam derivados de
mercadorias ou licencas de emissao e seus derivados
desde que nao:

i) Sejam criadores de mercado;

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

iii) Exercam uma atividade de negociagdo algorit-
mica de alta frequéncia;

iv) Negoceiem por conta propria ao executarem or-
dens de clientes;

€) e

/) Aos operadores sujeitos a obrigagdes de confor-
midade nos termos da Diretiva 2003/87/CE, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 13 de outubro de
2003, que negoceiem por conta propria licencas de
emissdo e que ndo executem ordens de clientes nem
prestem ou exergam outros servicos ou atividades de
investimento e ndo desenvolvam negociagdo algorit-
mica de alta frequéncia;

2) As pessoas, incluindo criadores de mercado, que
negoceiem por conta propria instrumentos financeiros
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derivados de mercadorias ou licencas de emissdo e
seus derivados, exceto se negociarem por conta pro-
pria ao executarem ordens de clientes, ou que prestem
outros servicos de investimento relativamente aque-
les 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 acessodria da sua atividade principal ao nivel
do grupo a que pertencem, tanto numa base individual
como agregada, conforme definido em regulamen-
tagdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de
2014, ndo sendo essa atividade principal a prestagdo
de servigos de investimento ou de atividades bancarias
previstas no Regime Geral das Institui¢oes de Crédito
e das Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-
-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, ou a criacdo de
mercado em derivados de mercadorias;

ii) Nao exergam uma atividade de negociagao algo-
ritmica de alta frequéncia;

iii) No caso de entidades com sede em Portugal,
comuniquem anualmente 8 CMVM que beneficiam
desta excecdo;

h) Aos operadores de redes de transporte conforme
definidos no n.° 4 do artigo 2.° da Diretiva 2009/72/CE
ou no n.° 4 do artigo 2.° da Diretiva 2009/73/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de julho de
2009, quando atuem ao abrigo das fungdes ai previstas
ou nos Regulamentos (CE) n.*714/2009 e 715/2009,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 13 de ju-
lho de 2009, ou de codigos ou orientagdes relativos
as redes adotados em aplicagdo desses regulamentos,
incluindo pessoas que atuem como prestadores de ser-
vigos em seu nome no cumprimento dessas fungdes, e
qualquer operador ou administrador de um mecanismo
de compensagdo 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 fun¢des e ndo correspondam a
operagdes efetuadas em mercado secundario, incluindo
uma plataforma de negociagao de direitos de transporte
de natureza financeira;

D)

J) As centrais de valores mobiliarios, exceto nos
termos previstos no artigo 73.° do Regulamento (UE)
n.° 909/2014, do Parlamento Europeu ¢ do Conselho,
de 23 de julho de 2014.

4 — (Revogado.)

5 — (Revogado.)

6 — A organizagdo ¢ o exercicio da atividade re-
ferida na alinea c) do n.° 1 rege-se por legislacdo na-
cional especifica e correspondente regulamentagio da
Unido Europeia, designadamente a regulamentagéo e
atos delegados da Diretiva 2009/65/CE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 13 de julho de 2009, e a re-
gulamentagdo e atos delegados da Diretiva 2011/61/UE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de junho
de 2011.
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7 — As entidades referidas na alinea g) do n.° 3 in-
formam a CMVM, a pedido desta, sobre:

a) O cumprimento dos critérios para qualificar a
atividade desenvolvida; e

b) Os servicos prestados a clientes ou fornecedores
como atividade auxiliar.

8 — Considera-se criador de mercado qualquer pes-
soa que se apresenta nos mercados financeiros, com
carater continuo, como estando disposta a negociar
por conta propria através da compra e venda de ins-
trumentos financeiros com base no seu proprio capital
a precos que a propria define.

9 — Os membros ou participantes de mercado regu-
lamentado ou sistema de negocia¢do multilateral que
ndo sejam intermediarios financeiros estdo sujeitos
aos deveres previstos na sec¢ao IV-A do capitulo I do
presente titulo.

10 — A CMVM pode definir, através de regula-
mento, o conteudo e o modo como deve ser prestada a
comunicac¢do prevista na subalinea iii) da alinea g) do
n.° 3 e a informacao prevista no n.° 7.

Artigo 290.°
[.]

d) Os servigos ¢ atividades de:

i) Tomada firme e colocagdo com garantia; ou
ii) Colocagdo sem garantia;

Artigo 291.°
[.]

a) O registo e o depodsito de instrumentos finan-
ceiros, bem como os servigos relacionados com a sua
guarda, como a gestdo de tesouraria ou de garantias,
com excec¢do do servigo de administragdo de sistema
de registo centralizado de valores mobiliarios previsto
no ponto 2 da sec¢do A do anexo ao Regulamento (UE)
n.° 909/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 23 de julho de 2014;
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Artigo 293.°
[

d) As sociedades de investimento mobiliario auto-
geridas e as sociedades de investimento imobilidrio
autogeridas.

) As sociedades gestoras de sistemas de negociacao
multilateral ou organizado;

Q)
Artigo 294.°

Consultoria para investimento e consultoria
para investimento independente

1 — Entende-se por consultoria para investimento
a prestacdo 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 para investimento
autéonomo relativamente a transagdes respeitantes a va-
lores mobiliarios ou a outros instrumentos financeiros.

e

3 — Uma recomendag¢io ndo constitui um aconse-
lhamento personalizado, caso seja emitida exclusiva-
mente ao publico.

b) Por consultores para investimento autdbnomos,
relativamente a valores mobiliarios.

5 — Os consultores para investimento autdbnomos
podem ainda prestar o servigo de rececao e transmissao
de ordens, por conta de outrem em valores mobilidrios
desde que:

6 — Aos consultores para investimento autdbnomos
aplicam-se as regras gerais previstas para as atividades
de intermediagdo financeira, com as devidas adaptagoes.

7 — Na prestagdo de servicos 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 sdo
adequadamente satisfeitos, nos termos previstos em re-
gulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014;
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b) Nao pode limitar-se a instrumentos financeiros
emitidos ou comercializados:

i) Pelo proprio intermediario ou por entidade com a
qual esteja em relacao de dominio ou de grupo, ou em
que uma 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 econo-
micas, tais como relagdes contratuais, suscetiveis de
colocar em risco a independéncia do servigo de con-
sultoria prestado.

8 — Os intermedidrios financeiros exercem a ati-
vidade de consultoria para investimento independente
de forma segregada de outros servigos de consultoria
prestados, nos termos previstos em regulamentacdo e
atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

Artigo 294.°-A
[oo]

d) Receber ou entregar dinheiro ou instrumentos
financeiros, salvo se o intermediario financeiro o au-
torizar;

[...]
L —

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

d—
S
O —
T
Artigo 295.°
[ood]
L —

2 — O registo de intermedidrios financeiros cuja
atividade consista exclusivamente na gestdo de siste-
mas de negociacdo multilateral ou organizado rege-se
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pelo disposto no Decreto-Lei n.° 357-C/2007, de 31
de outubro.

b) O registo de sociedades gestoras de fundos de
investimento mobiliario e de sociedades de investi-
mento mobiliario que gerem organismos de investi-
mento coletivo em valores mobiliarios, e as decisoes
de cancelamento de registo relativos a tais entidades
€ organismos; e

5 — Depende de registo prévio na CMVM a elegi-
bilidade de uma pessoa referida na alinea g) do n.° 3
do artigo 289.° para ser admitida a licitar licencas de
emissdo em leildes, por conta propria ou de clientes da
sua atividade principal, para efeitos do disposto no n.® 2
do artigo 18.° do Regulamento (UE) n.° 1031/2010, da
Comissdo, de 12 de novembro de 2010.

6 — O intermediario financeiro comunica imediata-
mente 8 CMVM qualquer alteragéo relevante as con-
dicdes iniciais do registo.

Artigo 301.°

Registo de consultores para investimento auténomos
e comunicacao de colaboradores
de intermediarios financeiros

1 — O exercicio da atividade dos consultores para
investimento autdbnomos, previsto na alinea ) don.® 4
do artigo 294.°, depende de registo na CMVM.

2 — O registo exigido no nimero anterior sé € con-
cedido a pessoas singulares idoneas que demonstrem
possuir qualificagdo 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 apreciacdo, entre ou-
tras circunstancias atendiveis, considera-se indiciador
de falta de idoneidade o facto de um consultor para
investimento auténomo ter sido:

a) Condenado em processo-crime, nomeadamente
pela pratica de crimes contra o patrimoénio, burla,
abuso de confianga, corrupgao, infidelidade, bran-
queamento de capitais, financiamento do terrorismo
ou crimes previstos no Codigo dos Valores Mobilia-
rios, aprovado pelo Decreto-Lei n.® 486/99, de 13
de novembro, ou no Cddigo das Sociedades Comer-
ciais, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 262/86, de 2 de
setembro;

b) Declarado insolvente;

¢) Identificado como pessoa afetada pela qualificacdo
da insolvéncia como culposa, nos termos previstos no
Cddigo da Insolvéncia e da Recuperag@o de Empresas;

d) Condenado em processo de contraordenagdo inten-
tado pela CMVM, pelo Banco de Portugal ou pela Auto-
ridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensoes;

e) Ter sido sancionado com pena de suspensiao ou
de expulsdo de associacdo profissional;

/) Ter prestado declaragdes falsas ou inexatas sobre
factos relevantes no ambito de procedimento de apre-
ciagdo de idoneidade.
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4 — Os intermedidrios financeiros que exercem a
atividade de consultoria para investimento comunicam
a CMVM a identidade dos seus colaboradores.

5 — ACMVM publica no seu sitio na Internet a iden-
tidade dos consultores para investimento auténomos
registados, incluindo indicagdo sobre se atuam como
consultores para investimento independente ou ndo.

6 — As condig¢des minimas do seguro de responsa-
bilidade civil previsto no n.° 2 sdo fixadas por norma
regulamentar da Autoridade de Supervisdo de Seguros
e Fundos de Pensdes, ouvida a CMVM.

7 — Sem prejuizo do disposto no n.°8 do ar-
tigo 294.°, 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», ndo podendo prestar ou-
tros servicos de consultoria para investimento.

Artigo 304.°-C
[oe]

4 — Os auditores referidos no n.° 1 devem apre-
sentar, anualmente, 8 CMVM um relatério que ateste
o carater adequado dos procedimentos ¢ medidas,
adotados pelo intermediario financeiro por forga das
disposigdes da subsec¢do 111 da presente sec¢@do, e nos
termos previstos em regulamentacao 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 organizagao empresarial equipada
com os meios humanos, materiais e técnicos necessarios
para prestar os seus servigos em condi¢cdes adequadas
de qualidade, profissionalismo, regularidade, continui-
dade e de eficiéncia e por forma a evitar procedimentos
errados, devendo designadamente cumprir com os re-
quisitos previstos em regulamentacao 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 transagdes
pessoais dos seus colaboradores ou a detengao ou ges-
tao de investimentos em instrumentos financeiros para
investimento por conta propria;

¢) (Revogada.)

d) (Revogada.)

e) (Revogada.)

f) (Revogada.)

2) (Revogada.)

h) (Revogada.)

i) (Revogada.)

J) (Revogada.)

k) Adota sistemas e procedimentos de detecao e co-
municacdo de ordens ou operagdes que sejam suspeitas
de constituirem abuso de mercado, em conformidade
com o disposto no Regulamento (UE) n.° 596/2014,
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do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril
de 2014, e respetiva regulamentacao e atos delegados.

2 — O intermediario financeiro assegura que os
colaboradores que prestem servicos de intermediagio
financeira possuem conhecimentos e competéncias
adequadas ao cumprimento dos seus deveres.

3 — O intermediério financeiro aplica mecanismos
e sistemas de seguranga solidos para garantir a segu-
ranca e a autenticacdo dos meios de transferéncia das
informagdes, minimizar o risco de corrupcao de dados
e de acesso ndo autorizado e para evitar fugas de in-
formagédo, mantendo a confidencialidade dos dados em
todos 0s momentos.

4 — O intermediario financeiro assegura que nao é
concedido crédito para a realizacdo de operagdes sobre
instrumentos financeiros a colaboradores do intermedia-
rio financeiro relativamente a instrumentos financeiros:

a) Emitidos pelo intermediario financeiro;

b) Emitidos por entidades que se encontrem em re-
lagdo de dominio ou de grupo com o intermedidrio
financeiro;

¢) Emitidos por entidades que detenham participagao
qualificada no intermediario financeiro, calculada nos
termos do Regime Geral das Institui¢cdes de Crédito e
Sociedades Financeiras;

d) Emitidos por entidades que se encontrem em rela-
¢do de dominio ou de grupo com as entidades referidas
na alinea anterior;

e) Geridos por sociedades gestoras de organismos de
investimento coletivo que tenham com o intermediario
financeiro uma das relagdes previstas nas alineas an-
teriores.

Artigo 305.°-A
[.]

1 — (Revogado.)

2 — O intermediario financeiro adota politicas e pro-
cedimentos necessarios para assegurar 0 cumprimento
dos deveres a que se encontra sujeito, de acordo com os
requisitos previstos em regulamentagio e atos delega-
dos da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 15 de maio de 2014, incluindo:

a) (Revogada.)
b) (Revogada.)

g) (Revogada).

3 — (Revogado.)
4 — (Revogado.)

Artigo 305.°-B

[]

1 — O intermediério financeiro deve adotar politi-
cas 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 regulamentacao 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 — (Revogado.)
3 — (Revogado.)
4 — (Revogado.)
5 — (Revogado.)
6 — (Revogado.)
7 — (Revogado.)
8 — (Revogado.)
O

Artigo 305.°-C
[oo]

1 — O intermediario financeiro estabelece um ser-
vigo de auditoria interna, que ¢ independente sempre
que tal seja adequado e proporcional, tendo em conta
a natureza, a dimensdo e a complexidade das ativida-
des, bem como o tipo de atividades de intermediagao
financeira prestadas, nos termos previstos em regula-
mentagdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014.

2 — (Revogado.)

Artigo 305.°-D
[oe]

1 — Sem prejuizo das fung¢des do o6rgao de fiscali-
zagdo, os titulares do 6rgdo de administragdo do inter-
medidrio financeiro sdo responsaveis por:

a) Garantir o cumprimento dos deveres previstos no
presente Codigo e respetiva legislacdo complementar,
conforme previsto em regulamentacao 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 organizacdo do intermediario financeiro para
o exercicio de atividades de intermediacdo financeira,
incluindo as qualifica¢des, os conhecimentos e a capa-
cidade técnica de que os colaboradores devem dispor,
0s recursos, os procedimentos e as modalidades para
a prestacdo de servicos e atividades, tendo em conta a
natureza, a escala e a complexidade das suas atividades
e os deveres previstos no presente Codigo e legislagdo
complementar;

i) A politica do intermediario financeiro em matéria
de servigos, atividades, produtos e operagdes ofereci-
dos ou prestados, incluindo a realizag¢do de testes de
esforco aos produtos, em conformidade com o nivel de
tolerancia ao risco da empresa e as caracteristicas e as
necessidades dos clientes da empresa;

iii) A politica de remuneragdo dos colaboradores
envolvidos na prestagdo de servigos a clientes, tendo
como objetivo promover uma conduta empresarial res-
ponsavel, o tratamento equitativo dos clientes e evitar
conflitos de interesses nas relagdes com os clientes.

2 — Os titulares do 6rgdo de administragdo devem
acompanhar e avaliar periodicamente:

a) A adequagdo e a execugdo dos objetivos estra-
tégicos do intermediario financeiro na prestacio de
atividades de intermedia¢do financeira, a eficacia dos
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mecanismos de governo e a adequagdo das politicas
relacionadas com a prestagdo de servigos aos clientes,
tomando as medidas apropriadas para corrigir eventuais
deficiéncias;

b) A eficacia das politicas, procedimentos € normas in-
ternas adotados para cumprimento dos deveres referidos
nos artigos 305.°-A a 305.°-C e tomar as medidas adequa-
das para corrigir eventuais deficiéncias detetadas e pre-
venir a sua ocorréncia futura, conforme previsto em re-
gulamentagao 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
[o]

1 — O intermedidrio financeiro mantém um procedi-
mento eficaz e transparente para o tratamento adequado
e rapido de reclamagoes recebidas de investidores ndo
profissionais, que cumpra os requisitos previstos em re-
gulamentagdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014, e que preveja:

Artigo 306.°

[

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

a) Assegura uma clara distingdo entre os bens per-
tencentes ao seu patrimonio e os bens pertencentes ao
patriménio de cada um dos clientes;

b) Adota todas as medidas adequadas para salva-
guardar os direitos dos clientes sobre esses bens nos
termos da presente subsecgao.

Q) e

b) Manter os registos e contas organizados de modo
a garantir a sua exatiddo e, em especial, a sua corres-
pondéncia com os instrumentos financeiros e o dinheiro
de clientes, bem como em formato que permita a sua
utilizagdo para efeitos de auditoria;

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 in-
termediario financeiro com mengao de serem contas de
clientes, identificadas separadamente face a quaisquer
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contas utilizadas para deter dinheiro do intermedidrio
financeiro; e

11 — O intermediario financeiro disponibiliza de
imediato todos os documentos e informagdes relativos
a bens de clientes a pedido da CMVM ou de adminis-
tradores de insolvéncia e autoridades de resolugao,
incluindo designadamente:

a) Registos e as contas internas que identifiquem
facilmente os saldos dos fundos e instrumentos finan-
ceiros detidos em nome de cada cliente;

b) Onde os fundos dos clientes sdo detidos pelo inter-
mediario financeiro em conformidade com o disposto
no artigo 306.°-C, bem como informagdes pormenoriza-
das das contas em que os fundos dos clientes sao detidos
e os acordos relevantes celebrados com essas entidades;

¢) Onde os instrumentos financeiros sdo detidos
pelo intermediario financeiro em conformidade com
o disposto no artigo 306.°-A, bem como informacgdes
pormenorizadas das contas abertas junto de terceiros e
os acordos relevantes celebrados com essas entidades;

d) Informacao sobre terceiros que realizem funcgdes
conexas objeto de subcontratacdo e sobre eventuais
fungdes subcontratadas;

e) Pessoas relevantes do intermediario financeiro que
participem em processos conexos, incluindo o respon-
savel pelo controlo do cumprimento dos deveres em
matéria de salvaguarda dos bens de clientes;

Jf) Acordos relevantes para determinar a propriedade
e titularidade do cliente em relagdo aos bens.

Artigo 306.°-A
[oo.]

e

4 — O disposto nos n.”2 e 3 ¢ igualmente aplicavel
quando o terceiro delegue alguma das suas fungdes rela-
tivas a detengdo e custodia dos instrumentos financeiros
noutro terceiro.

Artigo 306.°-B
[.]

1 — Caso pretenda dispor de instrumentos financei-
ros registados ou depositados em nome de um cliente,
o intermediario financeiro solicita autorizagdo prévia
e expressa daquele, comprovada, no caso de investidor
nao profissional, pela sua assinatura ou por um meca-
nismo alternativo equivalente.

e

B

4 — O intermediario financeiro adota as medidas
adequadas para impedir a utiliza¢do ndo autorizada por
conta propria ou de outrem de instrumentos financeiros
de clientes, designadamente:

a) A celebracdo de acordos com os clientes sobre
as medidas a tomar pelo intermediario financeiro no
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caso de o cliente ndo ter saldo suficiente na sua conta a
data da liquidacao, 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
liquidacdo e a aplicagdo de medidas corretivas para o
caso de ndo o poder fazer; e

¢) O acompanhamento rigoroso e o pedido imediato
dos valores mobiliarios ndo entregues pendentes na data
de liquidagdo e apds 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 clien-
tes fornece as garantias adequadas;

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

¢) Nao celebra acordos proibidos nos termos do
artigo 306.°-E.

Artigo 306.°-C

b) Aplicado num fundo do mercado monetario ele-
givel, desde que:

i) O cliente tenha dado autoriza¢do expressa nesse
sentido; e

ii) O intermediario financeiro informe o cliente de
que o dinheiro colocado junto de um fundo do mercado
monetario elegivel ndo cumpre os requisitos de prote-
¢do de dinheiro de clientes previstos no presente artigo.

¢) Avaliar a necessidade de diversificacdo das entida-
des junto das quais o dinheiro de clientes é depositado.

A

5 — As empresas de investimento ndo podem de-
positar 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 combinagao de enti-
dades pertencentes a esse grupo.

6 — As empresas de investimento podem ndo cum-
prir o disposto no numero anterior se demonstrarem
que tal ndo é proporcional, tendo em conta a natureza,
a escala e a complexidade das suas atividades, bem
como a seguranga proporcionada por entidades tercei-
ras ou, em qualquer caso, o saldo reduzido dos fundos
dos clientes.

7 — As empresas de investimento analisam periodi-
camente e, pelo menos, anualmente, a avaliacdo efetu-
ada em conformidade com o numero anterior e devem
comunicar as suas avaliagdes iniciais erevisdesa CMVM.

8 — (Anterior n.°5.)
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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 notagdo de risco registadas e su-
pervisionadas pela Autoridade Europeia dos Valores
Mobiliarios e dos Mercados emitirem uma notacéo de
risco, a entidade gestora tem em conta essas notagdes
de risco no ambito da sua avaliag¢do interna.

Artigo 307.°

]

L —
2 — (Revogado.)

3 — (Revogado.)

4 — (Revogado.)

5 — O intermediario financeiro mantém:

a) Registos de todos os servigos, atividades e tran-
sagdes por si prestados ou efetuados, que sejam sufi-
cientes para permitir a verificagdo do cumprimento
dos seus deveres legais previstos no presente Codigo e
legislagdo complementar e das suas obrigagdes perante
os investidores, nos termos previstos em regulamenta-
¢do e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014,
e no artigo 25.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de
2014, e respetiva regulamentacdo e atos delegados;

b) Um registo diario e sequencial das operagdes por
si realizadas, por conta propria e por conta de cada
um dos clientes, com indicagdo dos movimentos de
instrumentos financeiros € de dinheiro;

¢) Uma lista interna de todas as remuneragdes,
comissdes e beneficios ndo monetarios recebidos de
um terceiro em relag¢do a prestacdo de servigos de in-
vestimento ou servigos auxiliares, indicando o modo
como as remuneragdes, comissdes ou beneficios nao
monetarios pagos ou recebidos melhoram a qualidade
dos servigos prestados aos clientes em causa, bem como
as medidas tomadas para ndo prejudicar a obrigagdo
do intermediario financeiro atuar de acordo com eleva-
dos padrdes de diligéncia, lealdade e transparéncia, no
sentido da prote¢do dos interesses legitimos do cliente.

6 — Para efeitos da alinea b) do nlimero anterior o re-
gisto de cada movimento contém ou permite identificar:

7 — As ordens e decisdes de negociar sdo registadas
nos termos previstos em regulamentacao e atos delega-
dos 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 in-
termediario financeiro apds a execugdo ou recegdo da
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confirmagdo da execuc¢do de uma ordem constam da
regulamentacdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/
UE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014.

10—

Artigo 307.°-B
[oo]

1 — Sem prejuizo de exigéncias legais ou regula-
mentares mais rigorosas, os intermediarios financei-
ros conservam em arquivo os documentos e registos
previstos em regulamentagdo e atos delegados da Di-
retiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 15 de maio de 2014, incluindo os relativos a:

¢) Quaisquer remuneragdes, comissdes ou beneficios
ndo monetarios pagos ou recebidos concebidos para
reforcar a qualidade do servico em causa prestado ao
cliente, pelo prazo de cinco anos apds o seu recebi-
mento ou pagamento.

2 — (Revogado.)
3 — (Revogado.)

5 — Os registos devem cumprir os requisitos pre-
vistos em regulamentacdo e atos delegados da Dire-
tiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 15 de maio de 2014, e ser conservados num
suporte que permita o armazenamento de informacao
de forma acessivel para futura referéncia pela CMVM
e de modo que:

6 — O intermediério financeiro deve fixar em
suporte fonografico as ordens recebidas, transmitidas
ou executadas telefonicamente, por conta propria
ou de terceiros €, no caso de as ordens serem comu-
nicadas através de meios eletronicos, proceder ao
registo das mesmas, conforme previsto em regula-
mentacdo 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 numero anterior:

a) Os registos abrangem as conversas telefonicas
e comunicagdes eletronicas destinadas a resultar em
transagdes concluidas por conta propria ou de terceiros,
incluindo a rece¢do, transmissdo e execugao de ordens
de clientes, ainda que essas conversas ou comunicagoes
ndo resultem na conclusdo de transa¢des nem na pres-
tacdo de servigos relativos a ordens de clientes;

b) O intermediario financeiro deve assegurar que
as comunicagoes telefonicas e eletronicas apenas sdo
efetuadas através de equipamentos por si fornecidos ou
cuja utilizagdo tenha sido por si autorizada;

¢) O intermediario financeiro deve informar pre-
viamente o cliente do registo ou gravagdo das comu-
nicagdes, podendo tal informagdo ser prestada uma
vez antes da prestacdo de servigos ou atividades de
investimento a clientes novos ou atuais;

Didrio da Republica, 1.“série—N.° 139—20 de julho de 2018

d) No caso de servigos de rececdo, transmissao e exe-
cucdo 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 gravacdo das suas comunicagdes telefonicas nos
termos da alinea anterior;

e) Os registos sdo fornecidos pelo intermediario fi-
nanceiro aos respetivos clientes, mediante pedido destes
junto das instalagdes do intermediario financeiro;

/) Os registos devem ser mantidos por um periodo de
cinco anos, podendo a CMVM estabelecer, através de
regulamento, que estes sejam mantidos por um periodo
superior e até sete anos.

Artigo 308.°
Ambito e regime

1 — A subcontratagdo com terceiros de atividades
de intermediagdo financeira ou destinada a execucdo de
fungdes operacionais, que sejam essenciais ou impor-
tantes para a prestagdo de servigos de forma continua
e em condicdes de qualidade e eficiéncia, pressupde
a adogdo, pelo intermediario financeiro, das medidas
necessarias para evitar riscos operacionais adicio-
nais decorrentes da mesma e sé pode ser realizada
se nao prejudicar o controlo interno a realizar pelo
intermediario financeiro nem a capacidade de a auto-
ridade 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 regulamentacdo e
atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

2 — (Revogado.)

3 — (Revogado.)

Artigo 309.°
[..]

2

3 — O intermedidrio financeiro deve dar prevaléncia
aos interesses do cliente, tanto em relagdo aos seus
proprios interesses ou de sociedades com as quais se
encontra em relagdo de dominio ou de grupo, como
em relagdo aos interesses dos titulares dos seus o6rgaos
sociais ou dos de agente vinculado e dos colaboradores
de ambos, incluindo os causados pela aceitagdo de
beneficios de terceiros ou pela propria remuneragdo
do intermediario financeiro e demais estruturas de in-
centivos.

A

Artigo 309.°-A

Conflitos de interesses

I — O intermediario financeiro deve cumprir com os
deveres previstos em regulamentagao 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;



Didrio da Republica, 1.“série—N.° 139—20 de julho de 2018

b) Identificar os conflitos de interesses potencial-
mente prejudiciais para um cliente;

¢) Proceder ao registo de atividades que originem
conflitos de interesses, incluindo a elaboragao de listas
de pessoas que tiveram acesso a informagdo privile-
giada quando o intermedidrio financeiro preste servigos
relacionados com ofertas publicas ou outros de que
resulte o conhecimento dessa informagao;

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

e) Cumprir os deveres de organizacdo e de conduta
relativos a estudos de investimento e aos servicos de
tomada firme ou colocagdo e de consultoria prevista
na alinea d) do artigo 291.°

2 — (Revogado.)
3 — (Revogado.)
4 — (Revogado.)
5 — (Revogado.)
6 — (Revogado.)

Artigo 312.°
[

1 — O intermediario financeiro deve prestar, relati-
vamente aos servicos que ofereca, que lhe sejam solici-
tados ou que efetivamente preste, todas as informagdes
necessarias para uma tomada de decisdo esclarecida e
fundamentada, nos termos previstos em regulamen-
tagdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de
2014, incluindo nomeadamente as respeitantes:

Q) et e e

b) A natureza de investidor ndio profissional, inves-
tidor profissional ou contraparte elegivel do cliente, ao
seu eventual direito de requerer um tratamento diferente
e a qualquer limitagdo ao nivel do grau de protegdo
que tal implica;

¢) 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 intermedia-
rio nos termos dos artigos 309.° e seguintes nao se-
jam 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 infor-
magcdo ser suficientemente detalhada, tendo em conta
a natureza do investidor, para permitir que este tome
uma decisdo informada relativamente ao servi¢co no
ambito do qual surge o conflito de interesses, e cum-
prir o disposto em regulamentagdo 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
ndo profissionais, tendo em conta o mercado-alvo
identificado;

€)

/) A sua politica de execugio de ordens, que contém
informacao sobre os locais de execugdo e, se for o caso,
a possibilidade de execugdo de ordens de clientes fora
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de mercado regulamentado ou de sistema de negociagéo
multilateral ou organizado;,

2) A protecdo do patriménio do cliente e a existéncia
ou inexisténcia de qualquer fundo de garantia ou de
protegdo equivalente que abranja os servigos a prestar;

B) e e

A

5 — Sempre que, na presente Subsecg¢ao, se estabe-
lece que a informagdo deve ser prestada por escrito, a
informag@o deve ser prestada em papel salvo nos casos
em que possa ser prestada noutro suporte duradouro,
nos termos previstos em regulamentagao e atos delega-
dos da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

6 — (Revogado.)

7 — (Revogado.)

8 — A informagdo sobre o custo do servigo e do
instrumento financeiro referida na alinea 4) do n.° 1:

@) Abrange informacao relacionada com os servicos
de investimento e os servigos auxiliares, 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 servico, de modo a permitir ao investidor conhecer
o custo total e o respetivo impacto sobre o retorno do
investimento, podendo a informacdo ser dividida por
categoria de custos a pedido do cliente.

9 — A informagdo prevista no nimero anterior &
comunicada periodicamente ao investidor e, pelo me-
nos, anualmente, durante todo o periodo de duragdo
do investimento.

10 — Quando o servigo de investimento seja pro-
posto ou prestado conjuntamente com outro servigo
ou produto, como parte de um nico pacote ou como
condi¢do para a prestagdo de um servigo ou aquisi¢ao
de um produto (vendas cruzadas), o intermediario fi-
nanceiro deve:

a) Informar o investidor sobre a possibilidade de
adquirir os diferentes componentes em separado e apre-
sentar informagdo separada sobre os custos e encargos
inerentes a cada componente;

b) Fornecer uma descrigdo adequada dos diferentes
componentes ¢ do modo como a sua interagdo altera
os riscos de cada uma, caso os riscos decorrentes dos
servigos prestados conjuntamente ou do pacote comer-
cializados junto de um investidor ndo profissional sejam
suscetiveis de ser diferentes dos riscos decorrentes de
cada componente em separado.

Artigo 313.°

Proibicao de beneficios ilegitimos e deveres de divulgacio

a) A existéncia, a natureza ¢ o montante da remu-
neragdo, comissdo ou beneficio ndo pecuniario, ou,
se o montante ndo puder ser determinado, o seu mé-
todo de calculo, forem divulgados ao cliente, de modo
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completo, verdadeiro e claro, nos termos previstos no
numero seguinte e, quando aplicavel, for prestada in-
formacdo sobre os mecanismos para a transferéncia
para o cliente da remuneragdo, comissao ou beneficio
pecuniario ou ndo pecuniario recebido; e

D)

¢) O pagamento de remuneragdes adequadas, tais
como custos de custodia, comissdes de compensagio
e troca, taxas obrigatdrias ou despesas de contencioso,
possibilite ou seja necessario para a prestacao da ativi-
dade de intermediag@o financeira e que pela sua propria
natureza ndo sejam suscetiveis de originar conflitos
com o dever de o intermediario financeiro atuar de
forma honesta, equitativa e profissional, no sentido da
protecao dos legitimos interesses do cliente.

2 — Para efeitos da alinea @) do niimero anterior:

a) O intermediario financeiro, antes da prestagdo
da atividade de intermediagdo financeira em causa,
transmite ao cliente informagdes, relativamente a
qualquer pagamento ou beneficio recebido de terceiros
ou pago a terceiros, devendo indicar separadamente
os beneficios ndo monetarios recebidos ou pagos pelo
intermedidrio financeiro e a respetiva quantificagdo,
no contexto do servico de investimento prestado a
um cliente;

b) Em alternativa, sempre que o intermedidrio finan-
ceiro ndo 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;

¢) Se receber incentivos numa base continua em
relagdo 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.

T

8 — No cumprimento dos deveres previstos no pre-
sente artigo, o intermedidrio financeiro tem em conta
os deveres em matéria de custos e encargos previstos
na alinea /) do n.° 1 do artigo 312.° e respetiva regu-
lamentac3o.

9 — Quando mais do que um intermediario fi-
nanceiro esteja envolvido num canal de distribuigao,
cada entidade que presta um servico de investimento
ou auxiliar cumpre os seus deveres em matéria de
divulgacdo de informacdes relativamente aos seus
clientes.

Artigo 314.°

[

1 — O intermediario financeiro deve solicitar ao
cliente informacdo relativa aos seus conhecimentos e
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experiéncia em matéria de investimento no que respeita
ao tipo de instrumento financeiro ou ao servi¢o consi-
derado, que lhe permita avaliar se o cliente compreende
os riscos envolvidos, nos termos previstos em regula-
mentagdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014.

2 — Se, com base na informacdo recebida ao abrigo
do nimero anterior, o intermediario financeiro julgar
que a operacdo considerada ndo ¢ adequada aquele
cliente deve adverti-lo, por escrito, para esse facto,
devendo o cliente confirmar, por escrito, que recebeu
a adverténcia em causa.

T

5 — Se o instrumento ou servigo referido no n.° 1
disser respeito a um pacote de servigos ou produtos
na acecdo do n.° 10 do artigo 312.°, a avaliagdo do
carater adequado da operacdo deve atender a ade-
quacdo do pacote de servigos ou produtos na sua
globalidade.

6 — O intermediario financeiro que recebe de outro
intermediario financeiro instru¢des para prestar ser-
vicos de investimento em nome de um cliente deste
ultimo pode basear-se:

@) Na informagao sobre o cliente que lhe tenha sido
transmitida pelo intermediario financeiro que o con-
tratou;

b) Nas recomendagdes relativas ao servigo ou opera-
¢do que tenham sido transmitidas ao cliente pelo outro
intermedidrio financeiro.

7 — O intermedidrio financeiro que transmita ins-
trugdes a outro intermediario financeiro deve assegurar
a suficiéncia e a veracidade da informagao transmitida
sobre o cliente e a adequacdo das recomendagdes ou
dos conselhos relativos ao servigo ou operacdo que
tenham sido por si prestados a este.

Artigo 314.°-A
[oo]

1 — No ambito da prestacdo dos servigos de ges-
tdo de carteiras ou de consultoria para investimento,
o intermediario financeiro deve obter do investidor,
além da informacdo referida no n.° 1 do artigo ante-
rior, informagdo relativa a sua situagdo financeira,
incluindo a sua capacidade para suportar perdas, e
aos seus objetivos de investimento, incluindo a sua
tolerancia ao risco, de modo a poder recomendar o
servico e os instrumentos financeiros que lhe sdo mais
adequados e, em particular, mais consentdneos com
o seu nivel de tolerancia ao risco e a sua capacidade
para suportar perdas, nos termos previstos nos atos
delegados e regulamenta¢do da Diretiva 2014/65/UE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014.

2 — (Revogado.)

3 — Se o intermediario financeiro ndo obtiver a
informac¢do necessaria para a avaliacdo da adequagdo
do servico ou operagdo em causa ou se considerar que
ndo ¢ adequado, ndo pode realizar ou recomendar o
referido servigo ou operagdo ao cliente.

4 — (Revogado.)
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5 — (Revogado.)

Artigo 314.°-D

a) O objeto da operagdo seja:

i) Acdes admitidas a negociagdo num mercado re-
gulamentado ou em mercado equivalente ou num
sistema de negociagdo multilateral, com excecdo de
agoes de organismos de investimento coletivo que
ndo sejam harmonizados e agdes que incorporam de-
rivados;

if) Obrigacdes ou outras formas de divida titularizada
admitidas a negociagdo em mercado regulamentado
ou num mercado equivalente ou num sistema de ne-
gociacdo multilateral, excluindo as que incorporam
derivados ou uma estrutura que dificulte a compreenséo
dos riscos envolvidos;

iii) Instrumentos do mercado monetario, excluindo
0s que incorporam derivados ou uma estrutura que
dificulte a compreenséo dos riscos envolvidos;

iv) Unidades de participagdo e acdes em organis-
mos de investimento coletivo em valores mobilidrios
harmonizados, excluindo organismos de investimento
coletivo em valores mobiliarios harmonizados estru-
turados conforme definidos no segundo paragrafo do
n.° 1 do artigo 36.° do Regulamento (UE) n.° 583/2010,
da Comissdo, de 1 de julho de 2010;

v) Outros instrumentos financeiros ndo complexos;

b)

¢) O cliente tenha sido claramente advertido, por
escrito, ainda que de forma padronizada, de que, na
prestacdo deste servigo, o intermediario financeiro
ndo ¢ obrigado a determinar a adequagdo da operagéo
considerada as circunstancias do cliente e que, por
conseguinte, no beneficia da prote¢do correspondente
a essa avaliagdo;

e) O intermediario financeiro ndo conceda crédito,
incluindo o empréstimo de valores mobiliarios, para a
realizagdo de operagdes sobre instrumentos financeiros
em que intervenha.

2 — Para efeitos da subalinea v) da alinea a) do
numero anterior, um instrumento financeiro ¢ consi-
derado ndo complexo, desde que cumpra os requisi-
tos previstos em regulamentacdo 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 é equivalente a
um mercado regulamentado caso a Comissdo Eu-
ropeia tenha adotado uma decisdo de equivaléncia,
nos termos previstos na Diretiva 2014/65/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014.

4 — Para efeitos da alinea e¢) don.® 1, a exclusdo do
servigo previsto na alinea b) do artigo 291.° nao abrange
limites de crédito de empréstimos, contas correntes e
descobertos de conta existentes, que sejam concedidos
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para outros fins que ndo a realizagdo de operagdes sobre
instrumentos financeiros.

Artigo 315.°
[oo]

1 — Os intermediarios financeiros e entidades
gestoras de uma plataforma de negociagdo reportam a
CMVM as operagdes realizadas, nos termos previstos
no artigo 26.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014, e respetiva regulamentagdo e atos
delegados.

2 — (Revogado.)

3 — (Revogado.)

4 — As entidades gestoras de uma plataforma de
negociagdo e os internalizadores sistematicos comu-
nicam a CMVM os dados de referéncia identifica-
dores para efeitos do reporte previsto no n.° 1, 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 regulamentacao
e atos delegados.

5 — (Revogado.)

6 — (Revogado.)

7 — (Revogado.)

8 — A CMVM pode elaborar os regulamentos neces-
sarios a concretizagdo do disposto no presente artigo.

Artigo 316.°

Informacao sobre operagoes de internalizadores
sistematicos e intermediarios financeiros
que negoceiem fora de uma plataforma de negociacio

1 — Os intermediarios financeiros que negoceiem
por conta propria ou em nome de clientes, realizem
operagdes em instrumentos financeiros negociados
numa plataforma de negociagao, incluindo interna-
lizadores sistematicos, divulgam a informagao sobre
as operagdes realizadas nos termos previstos nos ar-
tigos 20.° ¢ 21.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
maio de 2014, e respetiva regulamentagdo e atos
delegados.

2

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 con-
cretizacdo da mesma.

2 — O intermediario financeiro pode, por sua pro-
pria iniciativa ou a pedido do cliente, tratar:

a) Qualquer investidor profissional como investidor
ndo profissional;

b) Uma contraparte elegivel, assim qualificada nos
termos do n.° 1 do artigo 317.°-D como investidor pro-
fissional ou como investidor ndo profissional.
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Artigo 317.°-B

Requisitos e procedimentos para a solicitaciao
de tratamento como investidor profissional

1 — O investidor ndo profissional pode solicitar ao
intermedidrio financeiro tratamento como investidor
profissional.

2

5 — A solicitagdo 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 operagdes em que pretende tal tratamento;

Artigo 317.°-D

[

1 — Sao contrapartes elegiveis do intermediario
financeiro com o qual se relacionam as entidades enun-
ciadas nas alineas @) a i) do n.° 1 do artigo 30.°, com
excecdo das entidades referidas na alinea /) e dos go-
vernos e organismos publicos de ambito regional.

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

3 — (Revogado.)

A

5 — O reconhecimento do estatuto de contraparte
elegivel por intermedidrio financeiro relativamente a
pessoa coletiva referida no nimero anterior, cuja sede
se situe em pais terceiro, depende da consagragdo de
tal estatuto no respetivo ordenamento.

6 — O cumprimento dos deveres previstos nos n.* 1
e 2 do artigo 309.°-1, nos artigos 313.°a 314.°-D, 321.°
a322.° ¢ 328.°a 330.° ndo ¢ exigivel ao intermediario
financeiro na execucdo de um ou varios dos servigos ¢
atividades nas alineas a), b) e ¢) don.° 1 do artigo 290.°
sempre que esteja em causa a realizacdo de operacdes
entre o intermediario financeiro e uma contraparte ele-
givel ou a prestacdo de servigos auxiliares com aquelas
relacionados.

Artigo 321.°
Contratos com investidores

1 — Os contratos relativos aos servigos previstos nas
alineas a) a d) don.° 1 do artigo 290.° e nas alineas a)
e b) do artigo 291.° e celebrados com investidores
profissionais ou ndo profissionais revestem a forma
escrita e so estes podem invocar a nulidade resultante
da inobservancia de forma, devendo cumprir as exi-
géncias previstas em regulamentagdo e atos delegados
da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014.

R
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T
4 — (Revogado.)
5

Artigo 323.°
Informacio contratual e periddica

1 — O intermediario financeiro remete a cada cliente,
por escrito, nos termos definidos non.° 5 do artigo 312.°,
relatorios adequados sobre o servico prestado, incluindo
comunicag¢des 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 ser-
vicos executados em nome do cliente.

2 — (Revogado.)

3 — (Revogado.)

4 — (Revogado.)

5 — (Revogado.)

6 — (Revogado.)

7 — (Revogado.)

8 — Sdo previstos em regulamentacao e atos delega-
dos da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 15 de maio de 2014 designadamente:

a) Os deveres de informacao especificos no &mbito
da execucdo de ordens, da gestdo de carteiras e de
transa¢des com passivos contingentes, sem prejuizo
do disposto no nimero seguinte;

b) O dever de envio de extrato periodico relativo aos
bens pertencentes ao patrimonio do cliente.

9 — No ambito da prestacao do servigo de gestdo
de carteiras a cliente ndo profissional, ou no ambito
da prestacdo de outros servigos tal seja informado ao
cliente ndo profissional, o intermediario financeiro
efetua uma avaliagdo periddica do carater adequado da
operagdo ou servico e entrega ao cliente um relatdrio
atualizado sobre o0 modo como a operag@o ou servigo
corresponde as preferéncias, objetivos e outras carac-
teristicas do cliente.

Artigo 327.°

[...]

L —

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.°

[...]

L —
2 — A transmissdo deve ser imediata e respeitar a
prioridade da recegdo, salvo diferente indicacdo dada
pelo ordenador, conforme previsto em regulamentagdo e
atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.
e
4 — Na execugao de ordens, o intermediario finan-
ceiro deve cumprir os seguintes deveres, bem como
os previstos em regulamentagdo e atos delegados da
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Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014:

b) Informar imediatamente os investidores nao
profissionais sobre qualquer dificuldade especial na
execucdo adequada das suas ordens.

5 — Salvo instrugdo expressa em contrario do orde-
nador, as ordens com um prego limite especificado ou
mais favoravel e para um volume determinado, relati-
vas a agOes admitidas a negocia¢do em plataforma de
negociacdo, que nao sejam imediatamente executaveis,
sdo divulgadas de forma facilmente acessivel aos outros
participantes no mercado, nos termos previstos em re-
gulamentagio e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014.

6 — O dever de divulgagdo previsto no numero
anterior pode ser cumprido através da transmissdo da
ordem a uma plataforma de negociagdo.

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 Parlamento Euro-
peu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, e respetiva
regulamentag@o e atos delegados.

Artigo 329.°

[

L —

2 — A modificagdo de uma ordem para executar em
mercado regulamentado ou em sistemas de negociagéo
multilateral ou organizado constitui uma nova ordem.

Artigo 330.°

[o]

L —

2 — Na falta de indicagdes especificas do ordenador,
o intermediario financeiro emprega na execugao de or-
dens todos os esfor¢os razoaveis para obter o melhor re-
sultado possivel para os seus clientes, tendo em atengao
0 preco, os custos, a rapidez, a probabilidade de exe-
cucdo e liquidacdo, o volume, a natureza ou qualquer
outro fator relevante, nos termos previstos em regula-
mentacdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE,
do Parlamento Europeu ¢ do Conselho, de 15 de maio
de 2014.

a) Permita obter o melhor resultado possivel e inclua,
no minimo, as formas organizadas de negociagdo que
permitam obter, de forma reiterada, aquele resultado;

b) Em relacdo a cada tipo de instrumento finan-
ceiro, inclua informacgdes sobre as diferentes formas
organizadas de negociagdo e os fatores determinantes
da sua escolha.

5 — O intermediario informa o cliente, nos ter-
mos previstos em regulamentacdo e atos delegados
da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014, sobre a sua politica
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de execucdo, indicando, de forma clara, detalhada e
compreensivel, o modo como as ordens do cliente serdo
executadas, ndo podendo iniciar a prestacdo de servigos
antes de este ter dado o seu consentimento.

7 — A execugdo de ordens de clientes fora de uma
plataforma de negociacdo depende de consentimento
expresso do cliente, o qual pode ser dado sob a forma
de um acordo geral ou em relagdo a cada operagdo.

8 — O intermediéario financeiro demonstra, a pedido
do cliente, que as suas ordens foram executadas de
acordo com a politica de execucdo que lhe foi transmi-
tida e deve demonstrar, a pedido da CMVM, que as or-
dens executadas cumprem o disposto no presente artigo.

9 — O intermediario financeiro avalia a politica de
execucdo, designadamente em relag@o as estruturas de
negociacdo, nos termos previstos em regulamentagéo e
atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014:

b) Sempre que ocorra uma alteracdo relevante, sus-
cetivel de afetar a sua capacidade de continuar a obter
o melhor resultado possivel, em termos consistentes,
utilizando as estruturas de negociagdo incluidas na
sua politica de execucao, devendo ter em conta nomea-
damente as informagdes publicadas nos termos dos
n.*14a17.

10—

11 — Sempre que um intermediario financeiro exe-
cuta uma ordem por conta de um investidor ndo pro-
fissional, presume-se que as melhores condi¢des sdo
representadas pela contrapartida pecunidria global, de-
terminada pelo prego do instrumento financeiro e pelos
custos relativos a sua execucao, incluindo todas as des-
pesas incorridas pelo cliente e diretamente relacionadas
com a execu¢do da ordem, como as comissodes da forma
organizada de negociagdo, as comissodes de liquidagao
ou de compensacdo e quaisquer outras comissoes pagas
a terceiros envolvidos na execu¢do da ordem.

12 — Nos casos em que a ordem possa ser executada
em mais do que uma forma organizada de negociagao,
o intermediario considera as comissdes por si cobradas
ao cliente e os demais custos de execu¢do em cada
forma organizada de negociagdo de modo a avaliar as
melhores condicdes.

13 — O intermedidrio financeiro nao pode receber
qualquer pagamento, desconto ou prestagdo nio pe-
cunidria pela execuc¢do de ordens numa determinada
forma organizada de negociacdo que viole os deveres
aplicaveis em matéria de conflitos de interesses, in-
cluindo as regras sobre beneficios ilegitimos.

14 — No caso de instrumentos financeiros sujeitos
a obrigagdo de negociagdo 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 respe-
tiva regulamentacao e atos delegados, cada plataforma
de negociagdo ou internalizador sistematico e, no caso
de outros instrumentos financeiros, o respetivo local
de execuc¢do, disponibilizam ao publico, pelo menos
anualmente e de forma gratuita, a informacgao relativa
a qualidade da execugdo de transagdes nesse local de
execucao.
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15 — O intermediario financeiro informa o cliente
do local em que a ordem foi executada.

16 — A informagao periodica prevista nos numeros
anteriores inclui informagao sobre pregos, custos, ra-
pidez e probabilidade de execugdo para instrumentos
especificos.

17 — Os intermediarios financeiros que executem
ordens de clientes divulgam anualmente as cinco formas
organizadas de negocia¢do mais utilizadas para executar
ordens de clientes em termos de volume de transacdes
no ano anterior, para cada categoria de instrumento fi-
nanceiro, bem como informagdo sobre a qualidade de
execugdo de ordens obtida, nos termos previstos em re-
gulamentagao e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014.

Artigo 334.°

[...]

L —

2 — E nula qualquer cléusula contratual contraria
ao disposto no numero anterior, quando a ordem deva
ser executada em mercado regulamentado ou sistema
de negociagdo multilateral ou organizado.

Artigo 352.°

[

L —

2 — Quando no mercado de instrumentos financei-
ros se verifique perturbacdo que ponha em grave risco
a economia nacional, pode o Governo, por portaria
do Primeiro-Ministro ¢ do membro do Governo res-
ponsavel pela area das finangas, ordenar as medidas
apropriadas, nomeadamente a suspensdo temporaria
de mercados regulamentados ou sistemas de negocia-
¢do multilateral ou organizado, de certas categorias
de operagoes ou da atividade de entidades gestoras de
mercados regulamentados, de sistemas de negociagdo
multilateral ou organizado, de sistemas de liquidagao,
de camara de compensacao, de sistemas centraliza-
dos de valores mobiliarios, de registo inicial ou de
administragdo de sistema de registo centralizado e de
contrapartes centrais.

Artigo 353.°
[oo]

a) A supervisdo das formas organizadas de negocia-
¢do de instrumentos financeiros, das ofertas publicas
relativas a valores mobiliarios, da compensagdo e da
liquidacdo de operagdes aqueles respeitantes, dos sis-
temas centralizados de valores mobiliarios, do registo
inicial ou da administrag@o de sistema de registo cen-
tralizado, e das entidades referidas no artigo 359.°;

D)

¢) (Revogada.)

d)

3 — (Revogado.)
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Artigo 355.°
[.]

b) Entidades gestoras de mercados regulamentados e
de sistemas de negociagdo multilateral ou organizado;

c) Entidades gestoras de sistemas de liquidagdo, de
camara de compensacdo, de sistemas centralizados de
valores mobilidrios, de registo inicial ou de adminis-
tracdo de sistema de registo centralizado e contrapartes
centrais;

e

3 — A CMVM pode ainda trocar informacdes com
as autoridades de supervisdo de Estados que nédo sejam
membros da Unido Europeia e com as entidades que
ai exercam fungdes equivalentes as referidas non.° 1,
se, e na medida em que, for necessario para a supervi-
sdo dos mercados de instrumentos financeiros e para
a supervisdo, em base individual ou consolidada, de
intermediarios financeiros, bem como dos mercados
de licengas de emissdo.

Artigo 359.°
[o..]

a) Entidades gestoras de mercados regulamentados,
de sistemas de negociagdo multilateral ou organizado,
de sistemas de liquidagdo, de cdmara de compensagao,
de sistemas centralizados de valores mobiliarios, de
registo inicial ou de administragdo de sistema de registo
centralizado e contrapartes centrais;

d) Investidores profissionais referidos nas alineas a)
af) don.°1 do artigo 30.° e titulares de participacdes
qualificadas;

i) (Revogada.)

j) Titulares de posicdes curtas relevantes sobre agoes
e divida soberana e adquirentes de protegdo em swaps
de risco de incumprimento soberano, bem como pes-
soas que detenham posi¢des em instrumentos financei-
ros derivados de mercadorias ou quaisquer ativos ou
passivos no mercado do ativo subjacente;

/) Elaboradores, administradores e fornecedores em
matéria de indices de referéncia;

m) Pessoas que exercam a atividade de negociagdo
algoritmica ou que sejam membros ou participantes de
uma plataforma de negociagao;

n) Prestadores de servigos de comunica¢ao de dados
de negociagio;

0) Institui¢des de investimento coletivo sob forma
societaria;
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p) Sociedades de capital de risco, sociedades ges-
toras de fundos de capital de risco e sociedades de
empreendedorismo social;

q) [Anterior alinea m).]

2 — As pessoas ou entidades que exer¢am atividades
de carater transnacional ficam sujeitas a supervisao da
CMVM sempre que essas atividades tenham alguma
conexdo relevante com mercados regulamentados,
sistemas de negociagdo multilateral ou organizado,
operagdes ou instrumentos financeiros sujeitos a lei
portuguesa.

Artigo 360.°
[

a) Acompanhar a atividade das entidades sujeitas
a sua supervisdo e o funcionamento dos mercados de
instrumentos financeiros, dos sistemas de liquidagdo de
instrumentos financeiros, de cdmara de compensagao,
de contraparte central, dos sistemas centralizados de
valores mobiliarios, do registo inicial ou da adminis-
tracdo de sistema de registo centralizado;

[

e) Substituir-se as entidades gestoras de mercados
regulamentados, de sistemas de negociagdo multilateral
ou organizado, de sistemas de liquidagdo, de camara
de compensacdo, de sistemas centralizados de valores
mobilidrios, de registo inicial ou de administracdo de
sistema de registo centralizado e as contrapartes cen-
trais quando estas ndo adotem as medidas necessarias
aregularizacdo de situagdes andmalas que ponham em
causa o regular funcionamento do mercado, da ativi-
dade exercida ou os interesses dos investidores;

h) Determinar que uma entidade reduza ou ndo
aumente a sua posi¢cdo ou exposi¢do a instrumentos
financeiros derivados de mercadorias;

i) Proibir ou limitar a comercializagdo, distribui¢ao
ou venda de instrumentos financeiros ou um determi-
nado tipo de atividade ou pratica financeira, nos termos
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previstos no Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014,
e respetiva regulamentagdo e atos delegados, ou em
virtude da violag@o dos deveres relativos a produgdo ou
distribui¢do de instrumentos financeiros, sem prejuizo
do exercicio dos poderes de intervengdo previstos nos
termos do Regulamento (UE) n.® 236/2012, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 14 de marco de 2012.

Artigo 363.°
[.]

a) As entidades gestoras de mercados regulamen-
tados, de sistemas de negociacdo multilateral ou or-
ganizado, de sistemas de liquidagdo, de camara de
compensagdo, de sistemas centralizados de valores
mobiliarios, de registo inicial ou de administracao de
sistema de registo centralizado, as contrapartes centrais
e os prestadores de servicos de comunicagdo de dados
de negociagio;

d) As sociedades de titularizag@o de crédito, as so-
ciedades de capital de risco, as sociedades de empre-
endedorismo social e as sociedades gestoras de fundos
de capital de risco.

b) Prevencgado de riscos sistémicos, designadamente
mediante a avaliacdo do impacto potencial das suas
decisdes na estabilidade do sistema financeiro de todos
os outros Estados-Membros da Unido Europeia interes-
sados, especialmente em situa¢des de emergéncia, com
base nas informagdes de que em cada momento disponha;

[...]

TR

4 — Os regulamentos da CMVM que incluam maté-
rias relativas a um determinado mercado regulamentado
ou sistema de negociacdo multilateral ou organizado
ou aos instrumentos financeiros nele negociados sao
também divulgados no boletim desse mercado ou sis-
tema.

S

Artigo 372.°

[...]

1 — Nos limites da lei e dos regulamentos, as en-
tidades gestoras dos mercados regulamentados, dos
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sistemas de negociag¢ao multilateral ou organizado, dos
sistemas de liquidagdo, das camaras de compensagao,
dos sistemas centralizados de valores mobiliarios, do
registo inicial ou da administragdo de sistema de registo
centralizado e as contrapartes centrais podem regular
autonomamente as atividades por si geridas.

D

Artigo 375.°
[

D

3 — A CMVM coopera ainda com as entidades pu-
blicas responsaveis pela supervisio e registo dos mer-
cados 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 respon-
saveis pela fiscalizagdo, administracéo e regulacio dos
mercados fisicos em relacdo aos derivados de merca-
dorias e outros ativos subjacentes.

Artigo 377.°-A
[

1 — Quando a CMVM verificar que foram violados
deveres relativos a comunicacdo e a divulgagdo de
participacdes qualificadas, a elaboracdo de um pros-
peto de oferta publica ou de admissdo, a divulgagio
de informacao periddica e a atuacdo de um mercado
regulamentado, de um sistema de negociagdo multilate-
ral ou organizado da disso conhecimento a Autoridade
Europeia dos Valores Mobilirios 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 negociacdo multilateral ou
organizado a autoridade do Estado que lhe tenha con-
cedido autorizacdo.

2 — Se a autoridade competente ndo tomar as pro-
vidéncias solicitadas ou estas forem inadequadas e o
titular de participagdo qualificada, o emitente, o inter-
mediario financeiro responsavel pela oferta publica,
o mercado regulamentado, o sistema de negociagdo
multilateral ou organizado persistir na infragdo das
normas aplicaveis, a CMVM, ap6s informar desse facto
a autoridade competente, toma as providéncias que
entenda convenientes no intuito de proteger os inves-
tidores e o bom funcionamento dos mercados.

3

Artigo 377.°-B
[oo]

1 — A CMVM coopera com a Autoridade Europeia
dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, prestando-
-lhe, com a maior brevidade possivel, a informagao
necessaria ao exercicio das suas fungdes, nos termos do
artigo 35.° ¢ 36.° do Regulamento (UE) n.° 1095/2010,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 24 de no-
vembro de 2010.

D

3 — As decisdes condenatorias da CMVM relativas
a contraordenag0es previstas nas alineas b) e ¢) don.® 3
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do artigo 389.° e nos artigos 394.°,395.°,396.°-A, 397.°,
397.°-A e 398.° e divulgadas pela CMVM nos termos
do artigo 422.° sdo simultanecamente comunicadas a
Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados.

4 — As decisdes condenatdrias da CM VM relativas
a contraordenagdes previstas nas alineas b) e ¢) don.® 3
do artigo 389.° e nos artigos 394.°,395.°, 396.°-A, 397.°,
397.°-A e 398.°, e sempre que exigido pela legislagdo
europeia, sdo anualmente comunicadas a Autoridade
Europeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados sob
a forma agregada.

6 — A CMVM informa a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados das decisdes con-
denatorias referidas no n.° 4 que nao sejam divulgadas
nos termos do n.° 3 do artigo 422.°

7 — (Anterior n.° 6.)

8 — No exercicio das suas competéncias,a CMVM
tem em conta a convergéncia relativamente aos instru-
mentos e praticas de supervisdo na aplicagdo da lei e
regulamentacdo, nomeadamente no quadro do Sistema
Europeu de Supervisdo Financeira.

9 — Para efeitos do disposto no niimero anterior,
a CMVM:

a) Coopera com as demais autoridades de super-
visdo e entidades integrantes do Sistema Europeu de
Supervisdo Financeira, de acordo com o principio da
cooperacao leal previsto no artigo 4.° do Tratado da
Unido Europeia, assegurando, em particular, um fluxo
adequado e fiavel de informacao;

b) Participa nas atividades das autoridades euro-
peias de supervisdo e nos colégios de autoridades de
supervisao;

¢) Desenvolve todos os esfor¢os para dar cumpri-
mento as orientagdes e recomendagdes emitidas pelas
autoridades europeias de supervisdo e para responder
aos alertas e recomendagdes emitidos pelo Comité Eu-
ropeu do Risco Sistémico;

d) Coopera de forma estreita, em articulagdo 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 Portu-
gal informacao sobre as sangdes impostas a sociedades
gestoras de sistemas de negocia¢ao multilateral ou or-
ganizado pela pratica de infragdes relativas a violagao
de regras prudenciais que devam ser comunicadas a
Autoridade Bancaria Europeia.

Artigo 388.°
[oo]

a) Instrumentos financeiros, ofertas publicas re-
lativas a valores mobiliarios, formas organizadas de
negocia¢do de instrumentos financeiros, sistemas de
liquidagdo e compensagdo, contraparte central, inter-
mediagdo financeira, sociedades de titularizagdo de
créditos, notacdo de risco, elaboracao, administracao
e utilizagdo de indices de referéncia e fornecimento
de dados de calculo para os mesmos ¢ regime da in-
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formagdo e de publicidade relativa a qualquer destas
matérias;

b) Entidades gestoras de mercados regulamentados,
de sistemas de negociagdo multilateral ou organizado,
de sistemas de liquidag@o, de camara de compensagao,
de sistemas centralizados de valores mobiliarios, de
registo inicial ou de administragdo de sistema de re-
gisto centralizado, contrapartes centrais ou sociedades
gestoras de participagdes sociais nestas entidades e
prestadores de servigos de comunicagdo de dados;

[

b) Envio as entidades gestoras de mercados regula-
mentados, de sistemas de negociacdo multilateral ou
organizado, de sistemas de liquidagdo, de camara de
compensacao, de sistemas centralizados de valores mo-
biliarios e as contrapartes centrais de informagao que nao
seja completa, verdadeira, atual, clara, objetiva e licita;

¢) Falta de envio, total ou parcial, de documentos
ou de informagdes as entidades gestoras de mercados
regulamentados ou de sistemas de negociagdo multi-
lateral ou organizado;

[o]

d) De realizacdo de registo individualizado de va-
lores mobilidrios escriturais ou de valores mobiliarios
titulados integrados em sistema centralizado, de re-
gisto inicial ou de administragdo de sistema de registo
centralizado, sem as meng¢des devidas ou sem base
documental bastante;

€) e

/) De mencdo nos titulos da sua integragdo em sis-
tema centralizado, de registo inicial ou de adminis-
tracdo de sistema de registo centralizado, ou da sua
exclusdo sem a atualizagdo devida.

¢) A criac¢do, a manutengdo, a gestdo, a suspensio
ou o encerramento de sistema centralizado de valores
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mobiliarios e de registo inicial ou de administrago de
sistema de registo centralizado, fora dos casos e termos
previstos em lei ou regulamento.

a) O registo de valores mobilidrios escriturais ou
o deposito de valores mobiliarios titulados junto de
entidade ou em sistema centralizado, de registo inicial
ou de administracdo de sistema de registo centralizado,
distintos dos permitidos ou exigidos por lei;

b) A recusa de informagdo por entidade registadora
ou depositaria, por entidade gestora de sistema cen-
tralizado, ou de registo inicial ou de administragdo
de sistema de registo centralizado, as pessoas com
legitimidade para a solicitar ou a omissdo de envio
de informagdes dentro dos prazos exigidos por lei ou
acordados com o interessado.

]

b) O funcionamento de mercado regulamentado ou
de sistemas de negociagdo multilateral ou organizado
de acordo com regras ndo registadas na CMVM ou
ndo publicadas;

¢) A falta de prestag@o ao publico, pelas entidades
gestoras de mercados regulamentados e de sistemas
de negociacdo multilateral ou organizado, ou por in-
ternalizador sistematico, da informacdo a que estdo
obrigadas;

d) A admissdo de membros de um mercado regula-
mentado ou de um sistema de negociacdo multilateral
ou organizado pela respetiva entidade gestora, sem os
requisitos exigidos por lei ou regulamento;

€) e

f) A admissdo de instrumentos financeiros a nego-
ciacdo em mercado regulamentado ou em sistemas de
negocia¢do multilateral ou organizado com violagdo
das regras legais e regulamentares;

J) A violacdo do dever de adotar e aplicar controlos
de posigdes em instrumentos financeiros derivados de
mercadorias.

¢) De prestagdo a entidade gestora do mercado regu-
lamentado ou dos sistemas de negociagdo multilateral
ou organizado, pelos membros ou participantes destas,
das informagdes necessarias a boa gestdo do mercado
ou do sistema;
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Q)
)
e
Artigo 395.°
[]
L —

a) Num dado mercado regulamentado ou sistema de
negocia¢do multilateral ou organizado, sobre instru-
mentos financeiros, ndo admitidos a negociagdo nesse
mercado ou ndo selecionados para a negociagdo nesse
sistema ou suspensos ou excluidos da negociacao;

¢) A realizag@o de operagdes por titulares de orgaos
de administragdo, direcdo e fiscalizagdo de intermedia-
rios financeiros ou de entidades gestoras de mercados
regulamentados, de sistemas de negociag¢do multilateral
ou organizado, de sistemas de liquida¢do, de cAdmara
de compensacao, de sistemas centralizados, de registo
inicial ou de administrag@o de sistema de registo cen-
tralizado de valores mobiliarios e contrapartes centrais,
bem como pelos respetivos trabalhadores, se tais ope-
ragoes lhes estiverem vedadas;

[

/) Aviolagdo por contraparte central, entidades gesto-
ras de plataforma de negociagdo ou pessoas com direitos
de propriedade sobre um indice de referéncia, do dever
de conceder acesso aos seus sistemas, informagoes,
precos ou licencas nos termos legalmente exigidos.

[
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k) De ndo executar ordens, sem o consentimento do
cliente, fora de mercado regulamentado ou de sistema
de negocia¢do multilateral ou organizado;

) [Anterior alinea m).]

m) [Anterior alinea n).]

n) [Anterior alinea 0).]

0) De adotar e aplicar politicas e procedimentos
relativas a produgdo e distribuicdo de instrumentos
financeiros produzidos ou comercializados pelo inter-
medidrio financeiro.

4 — Constitui contraordena¢do muito grave a vio-
lagdo de proibigdo ou restrigdo de comercializagdo,
distribui¢do ou venda de instrumentos financeiros ou
de exercicio de determinada atividade ou pratica fi-
nanceira, adotada pela CMVM ou pela Autoridade
Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados.

5 — (Anterior n.° 4.)

Artigo 400.°
[.]

b) Contraordenagdo grave, quando o agente seja in-
termediario financeiro, qualquer das entidades gestoras
a que se refere a alinea b) do n.° 3 do artigo 388.°, pes-
soas admitidas a licitar licengas de emissdo em leilGes,
pessoas que desenvolvam negociacdo algoritmica ou
pessoas que tenham acesso eletronico direto, no exer-
cicio das respetivas atividades;

e) Contraordenagdo muito grave, quando se trate de
violagdo de deveres relativos a elaboragdo, e utilizagdo de
indices de referéncia e fornecimento de dados de célculo
para 0s mesmos.»

Artigo 4.°

Alteracdo ao Regime Geral dos Organismos
de Investimento Coletivo

Os artigos 1.°, 68.°, 153.°, 158.°, 159.°, 161.°, 221.° ¢
257.° do Regime Geral dos Organismos de Investimento
Coletivo, aprovado pela Lei n.° 16/2015, de 24 de feve-
reiro, na sua redagdo atual, passam a ter a seguinte redagdo:

«Artigo 1.°

[...]
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Artigo 68.°
[o]
L —
R
3
A

5 — A sociedade gestora de fundos de investimento
mobilidrio registada para o exercicio da atividade re-
ferida na alinea b) do n.° 2 pode exercer a atividade
de consultoria relativamente a depositos estruturados,
mediante comunicacao prévia a CMVM.

6 — (Anterior n.°5.)

Artigo 153.°
[

B

9 — O disposto no n.° 1 ndo ¢ aplicavel aos orga-
nismos de investimento alternativo dirigidos exclusi-
vamente a investidores profissionais.

Artigo 158.°
[

12 — O prospeto inclui ainda a informagao prevista
no artigo 14.° do Regulamento (UE) n.° 2015/2365, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro
de 2015, relativo a transparéncia das operagdes de fi-
nanciamento através de valores mobilidrios e de reutili-
zacdo e que altera o Regulamento (UE) n.® 648/2012.

Artigo 159.°
[o]

A

5 — O regulamento de gestdo de organismos de
investimento alternativo de subscri¢do particular ou
dirigido exclusivamente a investidores profissionais
contém ainda a informagdo prevista no artigo 14.° do
Regulamento (UE) n.° 2015/2365, do Parlamento Euro-
peu e do Conselho, de 25 de novembro de 2015, relativo
a transparéncia das operagdes de financiamento através
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de valores mobiliarios e de reutilizagdo e que altera o
Regulamento (UE) n.° 648/2012.

Artigo 161.°
[oo]

O

10 — O conteudo dos relatérios e contas anuais e
semestrais dos organismos de investimento coletivo
obedece ainda ao disposto no artigo 13.° do Regula-
mento (UE) n.° 2015/2365, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 25 de novembro de 2015, relativo a
transparéncia das operagdes de financiamento através
de valores mobiliarios e de reutilizagdo e que altera o
Regulamento (UE) n.° 648/2012.

Artigo 221.°
[oo]

T

8 — A informag@o a divulgar nos termos dos n.” 1
e 4 anteriores inclui ainda os elementos previstos no
artigo 14.° do Regulamento (UE) n.° 2015/2365, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de no-
vembro de 2015, relativo a transparéncia das opera-
¢oes de financiamento através de valores mobiliarios
e de reutilizagdo e que altera o Regulamento (UE)
n.° 648/2012.

Artigo 257.°
[.]

) Incumprimento de deveres relativos a entidades
e atividades relacionadas com organismos de investi-
mento coletivo, previstos em legislacdo nacional ou
da Unido Europeia ou respetiva regulamentag@o, ndo
punidos como contraordenagdo muito grave;
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Artigo 5.°

Alteragdo ao regime juridico de acesso e exercicio
da atividade seguradora e resseguradora

Os artigos 156.° e 328.° do regime juridico de acesso e

exercicio da atividade seguradora e resseguradora, apro-
vado pela Lei n.° 147/2015, de 9 de setembro, na sua
redagdo atual, passam a ter seguinte redacio:

«Artigo 156.°

[o]

1 — A publicidade efetuada pelas empresas de segu-
ros e pelas suas associagdes empresariais esta sujeita a
lei geral, sem prejuizo do regime especial que for fixado
em norma regulamentar da ASF.

2 — A supervisao do cumprimento das disposi¢des
legais, regulamentares ou administrativas, gerais ou
especiais, aplicaveis em matéria de publicidade das
empresas de seguros e das suas associagdes empresa-
riais compete a ASF.

3 — A ASF, relativamente a publicidade que nao
respeite as disposi¢des previstas non.° 1, e sem prejuizo
das sangdes aplicaveis, pode:

[oo]

10 — Caso a empresa de seguros emita instrumentos
financeiros admitidos a negociagdo em mercado regu-
lamentado, a ASF mantém a Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios informada das medidas que adotar
nos termos do presente capitulo, ouvindo-a, sempre que
possivel, antes de decidir a aplicagdo das mesmas.»

Artigo 6.°
Alteracao ao Regime Juridico da Supervisiao de Auditoria

O artigo 3.° do Regime Juridico da Supervisdo de Au-

ditoria, aprovado em anexo a Lei n.° 148/2015, de 9 de
setembro, passa a ter a seguinte redagao:

«Artigo 3.°
[

¢) As empresas de investimento, salvo as sociedades
de consultoria para investimento;
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Artigo 7.°

Alteracdo ao Regime Geral das Instituicdes
de Crédito e Sociedades Financeiras

Os artigos 4.°-A, 14.°,17.°,22.°,29.°-A, 43.°,50.°, 57.°,
61.°,76.°, 77.°-B, 102.°, 103.°, 108.°, 115.°-A, 115.°-E,
189.9, 195.°, 196.°, 199.°-A, 199.°-B, 199.°-C, 199.°-D,
199.°-E, 199.°-1, 207.°,211.°,227.°-B € 227.°-C do Regime
Geral das Institui¢cdes de Crédito e Sociedades Financeiras,
aprovado pelo Decreto-Lein.® 298/92, de 31 de dezembro,
na sua redacdo atual, passam a ter a seguinte redacao:

«Artigo 4.°-A
[.]

/) As sociedades gestoras de sistemas de negociagdo
multilateral ou organizados;

B

2 — Sem prejuizo do disposto no numero anterior,
as sociedades gestoras de sistemas de negociagdo mul-
tilateral ou organizados ndo estdo sujeitas ao disposto
no presente Regime Geral.

3 — As sociedades de consultoria para investi-
mento apenas estio sujeitas as disposi¢des do presente
Regime Geral se prestarem servigos de consultoria
relativamente a depdsitos estruturados, caso em que
lhes ¢ aplicavel, com as necessarias adaptagdes, o dis-
posto nos artigos 73.°a 77.°-D, 86.°-A, 86.°-B, 90.°-A,
90.°-C, 90.°-D, nos n.**3 a 6 do artigo 115.°-A e nos
artigos 116.°-AA e 116.°-AB.

4 — A Comissdo do Mercado de Valores Mobilia-
rios presta informag@o ao Banco de Portugal sobre as
sociedades de consultoria para investimento habilitadas
a prestar servigos de consultoria relativamente a depo-
sitos estruturados.

Artigo 14.°

o]

L —

2 — As condi¢des previstas nas alineas f) a i) do
nimero anterior devem ser preenchidas de forma com-
pleta e proporcional aos riscos inerentes ao modelo
de negocio e a natureza, nivel e complexidade das
atividades de cada institui¢do de crédito, devendo ser
tomados em consideragao os critérios técnicos previstos
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nos artigos 86.°-A, 86.°-B, 90.°-A a 90.°-C, 115.°-A a
115.°-F, 115.°-H e 115.>-K a 115.°-V.

3
Artigo 17.°
[
L —
7 )
D)

¢) Identificagdo dos acionistas, diretos e indiretos,
pessoas singulares ou coletivas, que detenham parti-
cipagOes qualificadas e os montantes dessas participa-
¢oes, incluindo a identidade do ultimo beneficiario ou
beneficiarios efetivos, nos termos da defini¢do prevista
na alinea 4) do n.° 1 do artigo 2.° da Lei n.° 83/2017,
de 18 de agosto, ou, caso ndo existam participacdes
qualificadas, identificag@o dos vinte maiores acionistas;

D

3 — Os dispositivos, processos, procedimentos,
mecanismos, politicas e praticas previstos no nimero
anterior devem ser completos e proporcionais aos riscos
inerentes a0 modelo de negdcio e a natureza, nivel e
complexidade das atividades de cada instituigdo de cré-
dito, devendo ser tomados em considera¢ao os critérios
técnicos previstos nos artigos 86.°-A, 86.°-B, 90.°-A a
90.°-C, 115.°-Aa 115.°-F, 115.°-He 115.°-K a 115.°-V.

4 — Devem ainda ser apresentadas as seguintes in-
formacodes relativas a acionistas, diretos ou indiretos,
que sejam pessoas coletivas detentoras de participagdes
qualificadas na institui¢@o de crédito a constituir:

Artigo 22.°
[]

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

b) Se deixar de se verificar alguma das condi¢des de
autorizagdo exigidas para a respetiva constituicao;

[...]

3 — A revogagdo da autorizagdo de instituicdo de
crédito referida non.® 1 é imediatamente comunicada a
Comisséo, que notifica a Autoridade Europeia dos Va-
lores Mobiliarios e dos Mercados da decisdo em causa.

Artigo 43.°
[oo]
L —
2
B

4 — A informagdo prevista no n.° 2 é igualmente
comunicada a Comissdo do Mercado de Valores Mo-
biliarios sempre que as atividades a exercer no Estado
membro de acolhimento compreenderem alguma ati-
vidade de intermediagdo financeira.

Artigo 50.°
[.]

2

3 — Sempre que o programa de atividades compreen-
der alguma atividade de intermediacdo financeira, o
Banco de Portugal envia a informagéo referidanon.® 1
a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios.

Artigo 57.°
[oo]

2 — Sao, igualmente, aplicaveis, com as necessa-
rias adaptacdes, as disposicdes das alineas b) e d) do
artigo 199.°-FA.

3 — (Anterior n.°2.)

Artigo 61.°

[...]

1 — E condigo do inicio da prestagio de servigos
em Portugal que a instituigdo de crédito notifique a
autoridade competente do Estado membro de origem
e esta envie essa comunicagdo ao Banco de Portugal.

2

T
Artigo 76.°
[oo]
L —
2

3 — As disposig¢des do presente titulo ndo prejudi-
cam os poderes atribuidos a outras autoridades de su-
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pervisdo e regulam a atuacdo das institui¢cdes de crédito
no ambito da criagdo e comercializagdo de produtos e
servicos bancarios de retalho.

Artigo 77.°-B
[o]

1 — As institui¢des de crédito, ou as suas associa-
¢oes representativas, devem adotar codigos de conduta
e divulga-los junto dos clientes, pelo menos através de
pagina na Internet, devendo desses codigos constar os
principios e as normas de conduta que regem os varios
aspetos das suas relagdes com os clientes, incluindo os
mecanismos e os procedimentos internos por si adota-
dos no ambito da apreciacdo de reclamagoes.

2 — O Banco de Portugal deve emitir instru¢des
sobre os codigos de conduta referidos no nlimero an-
terior e, bem assim, definir normas orientadoras para
esse efeito.

Artigo 102.°
[]

S

6 — 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
participagdo qualificada, todas as informagdes rela-
cionadas com o beneficiario ou beneficiarios efetivos,
determinando a inibi¢do dos direitos de voto na falta
de resposta no prazo fixado pelo mesmo.

[

3

4 — Sem prejuizo do disposto nos n.* 5 e 6, 0o Banco
de Portugal informa o proposto adquirente da sua deci-
s30 no prazo de 60 dias uteis a contar da data em que
tiverem sido comunicadas as informagdes previstas no
n.° 7 do artigo 102.°

S

Artigo 108.°
[.]

2 — Em abril de cada ano, as institui¢cdes de crédito
comunicam ao Banco de Portugal a identidade dos
detentores de participagdes qualificadas, diretas e indi-
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retas, com especificag@o do capital social e dos direitos
de voto correspondentes a cada participagao.

Artigo 115.°-A
[oe]

2

3 — Sem prejuizo das demais competéncias previs-
tas na lei, compete ainda aos 6rgdos de administragdo e
fiscalizagdo das institui¢cdes de crédito definir, aprovar
e controlar os sistemas de governo referentes:

a) A politica em matéria de servigos e produtos, em
conformidade com o nivel de tolerancia ao risco da
institui¢do de crédito;

b) A organizac¢do da institui¢@o de crédito para efeito
da concegdo e comercializagdo de depdsitos e produtos
de crédito, incluindo as qualifica¢des, a capacidade
técnica e os conhecimentos dos seus colaboradores,
0s recursos e os procedimentos de governagdo € mo-
nitorizagdo, tendo em conta a natureza, a escala ¢ a
complexidade das suas atividades; e

¢) A politica de remuneragdo das pessoas singulares
que, ao servico da instituicdo de crédito, t€m contacto
direto com clientes no ambito da comercializagdo
de depdsitos e produtos de crédito e, bem assim, das
pessoas singulares que, direta ou indiretamente, estao
envolvidas na gestdo ou supervisdo dessas pessoas, de
modo a encorajar uma conduta empresarial responsavel,
o tratamento equitativo dos clientes e a evitar conflitos
de interesses.

4 — Os 6rgaos de administragdo e de fiscalizagdo
acompanham e avaliam periodicamente a eficacia dos
sistemas de governo da instituicdo de crédito, a ade-
quacdo e a execu¢do dos objetivos estratégicos rela-
tivos a concecdo e a comercializacdo de depdsitos e
produtos de crédito, e a eficacia dos procedimentos
de governacdo e monitorizacdo aplicados, devendo
ainda, no ambito das respetivas competéncias, tomar
e propor as medidas adequadas para corrigir as defi-
ciéncias detetadas.

5 — Cabe, em especial, a dire¢do de topo das insti-
tuicdes de crédito, com o apoio das fungdes de gestdo
de riscos e de controlo do cumprimento das obrigagdes
legais e regulamentares (compliance):

a) Acompanhar em permanéncia a conformidade
da atividade desenvolvida no ambito da concecédo e
comercializagdo de depositos e produtos de crédito
com os procedimentos de governagdo e monitorizagao
estabelecidos;

b) Avaliar periodicamente a adequacdo dos procedi-
mentos de governagdo e monitorizagao de depdsitos e
produtos de crédito relativamente aos objetivos enuncia-
dosnon.° 1 do artigo 90.°-B enon.® 1 do artigo 90.°-C,
propondo ao 6rgdo de administracdo a alteragdo dos
referidos procedimentos caso se revelem inadequados;

6 — Sem prejuizo do disposto nos niimeros anterio-
res, os relatorios de controlo de cumprimento dirigidos
aos 6rgdos de administragdo e de fiscalizacdo devem
incluir informacgdo sobre os depodsitos e os produtos
de crédito criados e comercializados pela institui¢do
de crédito e a respetiva estratégia de comercializacdo,
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devendo ser disponibilizados ao Banco de Portugal,
mediante solicitagdo deste.

Artigo 115.°-E

Componente variavel da remuneracio

¢) Participou ou foi responsavel pela comercializa-
¢do, junto de investidores ndo profissionais, de produtos
ou instrumentos financeiros.

[

3 — Sao, igualmente, aplicdveis, com as necessa-
rias adaptacdes, as disposi¢des das alineas b) e d) do
artigo 199.°-FA as sucursais de institui¢cdes financeiras
com sede em pais terceiro.

Artigo 195.°

[

Salvo o disposto em lei especial, as sociedades finan-
ceiras estdo sujeitas, com as necessarias adaptacgoes, as
normas contidas nos artigos 73.° a 90.°-D, na medida
em que as atividades por si desenvolvidas se encontrem
no ambito de aplicagdo daquelas normas.

Artigo 196.°

[..]

L —

2 — As sociedades financeiras previstas nas subali-
neas vii) ax) da alinea ) don.® 1 do artigo 6.° ndo estdo
sujeitas ao disposto nos artigos 102.°a 111.°, devendo
os adquirentes de participagdes iguais ou superiores a
10 % do capital social ou dos direitos de voto de socie-
dade financeira ndo abrangida pelo titulo X-A comuni-
car esse facto ao Banco de Portugal, nos termos previs-
tos no artigo 104.°, podendo, nesta situacdo, o Banco
de Portugal exigir a prestagdo 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.°

3
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Artigo 199.°-A
[

2) A gestao de sistemas de negociagdo multilateral
ou organizado;

2.° Servigos auxiliares: qualquer dos servigos refe-
ridos na sec¢do B do anexo I da Diretiva 2014/65/EU,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014;

3.° Instrumentos financeiros: qualquer dos ins-
trumentos especificados na sec¢do C do anexo I da
Diretiva 2014/65/EU, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014;

A

5.° Agente vinculado: uma pessoa singular ou cole-
tiva que, sob a responsabilidade total e incondicional
de uma Unica instituicdo de crédito ou empresa de in-
vestimento em cujo nome atua, promove servigos de
investimento e/ou servigos auxiliares de servigos de
investimento junto de clientes ou clientes potenciais,
recebe e transmite instrucdes ou ordens de clientes
relativamente a servigos de investimento ou instru-
mentos financeiros, coloca instrumentos financeiros
ou presta aconselhamento aos clientes ou clientes po-
tenciais relativamente a esses instrumentos ou servicos

financeiros;
6.
T
Artigo 199.°-B
[oo]
L —

2 — No ambito da prestacdo de servigos de investi-
mento, o disposto nas alineas f) e /) don.° 1 enon.’ 5
do artigo 199.°-D, na alinea /) do n.° 1 e nos n.*2 e
3 do artigo 199.°-E, no artigo 199.°-F e nos n.*2 a 4
do artigo 199.°-J ¢ também aplicavel as instituicdes
de crédito.

Artigo 199.°-C
[..]

¢) A autorizagdo concedida ¢ comunicada a Comis-
sd0 do Mercado de Valores Mobiliarios, que notifica
a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados daquela autorizagao;

d) Nao ¢ aplicavel a parte final da alinea ¢) don.® 1
do artigo 17.° no que respeita a identificagdo dos vinte
maiores acionistas quando nio existam participagdes
qualificadas;
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£ O disposto no artigo 18.° & também aplicavel
quando a empresa a constituir seja filial de uma em-
presa de investimento, institui¢do de crédito ou em-
presa de seguros autorizada noutro pais, ou filial de
empresa-mae de empresa de investimento, instituicdo
de crédito ou empresa de seguros nestas condi¢des, ou
dominada pelas mesmas pessoas singulares ou coletivas
que dominem uma empresa de investimento, institui¢ao
de crédito ou empresa de seguros autorizada noutro
pais;

g) [Anterior alinea f).]

h) [Anterior alinea g).]

Artigo 199.°-D

d) Nos artigos 39.° e 43.°, a referéncia as operacgdes
constantes da lista constante do anexo I & Diretiva
n.° 2013/36/UE, do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 26 de junho, ¢ substituida pela referéncia aos
servicos ¢ atividades de investimento ¢ aos servigos
auxiliares constantes das seccoes A ¢ B do anexo I a
Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014, sendo que os servigos
auxiliares s6 podem ser prestados conjuntamente com
um servigo e ou atividade de investimento;

€) e

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

i) Indicagdo sobre a inteng@o da empresa de investi-
mento recorrer aagentes vinculados no Estadomembro de
acolhimento, bem como, em caso afirmativo, aidentidade
destes e 0 Estado membro em que estdo estabelecidos;

ii) 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, desig-
nadamente, os servigos ¢ as atividades de investimento,
bem como os servicos auxiliares a oferecer, uma descri-
¢do sobre a forma como se pretende recorrer ao agente
vinculado e a sua estrutura organizativa, incluindo ca-
nais de comunicacdo ¢ 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, ¢
meng¢do do nome das pessoas responsaveis pela gestdo
dos agentes vinculados;

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

2 — A competéncia para a transmissdo das informa-
¢oes a autoridade de supervisdao do Estado membro de
acolhimento a que se referem as alineas b), ¢), e), f),
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g) e h) do numero anterior ¢ exercida pela Comissdo
do Mercado de Valores Mobiliarios.

3 — 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
ndo tenha estabelecido uma sucursal, sdo aplicaveis as
regras previstas para o estabelecimento de sucursal.

4 — Para efeitos dos nimeros anteriores, entende-se
como autoridade de supervisdo do Estado membro de
acolhimento aquela que, no Estado membro da Unido Eu-
ropeia em causa, tiver sido designada como ponto de con-
tacto nos termos do artigo 79.° da Diretiva 2014/65/UE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014.

[...]

d) Nos artigos 52.° e 60.°, a referéncia as operagdes
constantes da lista constante do anexo [ a Diretiva
n.° 2013/36/UE, do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 26 de junho, ¢é substituida pela referéncia aos
servicos ¢ atividades de investimento € aos servigos
auxiliares constantes das sec¢des A ¢ B do anexo I a
Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014, sendo que os servigos
auxiliares s6 podem ser prestados conjuntamente com
um servigo e ou atividade de investimento;

h) As comunicagdes previstas no n.° 1 do artigo 49.°
e non.° 1 do artigo 61.° devem incluir:

i) Indicag@o sobre a inteng¢do da empresa de investi-
mento recorrer a agentes vinculados em Portugal e, em
caso afirmativo, a identidade destes e o Estado membro
em que estdo estabelecidos;

i) Indicag@o, no caso da empresa de investimento
ndo ter estabelecido uma sucursal em Portugal e o
agente vinculado estiver estabelecido em Portugal, uma
descri¢do da forma como pretende recorrer ao agente
vinculado e a sua estrutura organizativa, incluindo ca-
nais de comunicagdo ¢ a forma como este se insere na
estrutura empresarial da empresa de investimento;

i) 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 ¢) e f) do ponto 1.° do ar-
tigo 199.°-A.

2 — 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
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sucursal, sdo aplicaveis as regras previstas para o es-
tabelecimento de sucursal.

3 — Para efeitos do presente artigo, entende-se como
autoridade de supervisdo 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 2014/65/UE, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

4 — A Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios
publica a identidade dos agentes vinculados da empresa
de investimento estabelecidos no Estado membro de
origem que prestem servicos ou atividades de investi-
mento em Portugal.

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

Artigo 199.°-1
[]

1 — O disposto nos artigos 35.°-A, 42.%-A, 43.°-A,
102.°a111.°,116.>-AA e 116.°-AB ¢ também aplicavel
as empresas de investimento, as sociedades gestoras de
fundos de investimento mobiliario, as sociedades ges-
toras de fundos de investimento imobiliario e a tomada
de participagdes nestas mesmas entidades.

D

7 — As empresas de investimento referidas nas
alineas a) a ¢) do n.° 1 do artigo 4.°-A com sede em
Portugal podem prestar servigos de consultoria relati-
vamente a depositos estruturados, aplicando-se, com
as necessarias adaptacgdes, o disposto nos artigos 73.°
a 77.°-D, 86.°-A, 86.°-B, 90.°-A, 90.°-C, 90.°-D e nos
n.*3 a7 do artigo 115.°-A.

Artigo 207.°
Injuncdes e cumprimento do dever violado

L —

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

3 — Se as injungdes referidas no nimero anterior
ndo forem cumpridas no prazo fixado pelo Banco de
Portugal, o infrator incorre na sangdo prevista para as
infracdes especialmente graves.

Artigo 211.°
[
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i) As infragOes as normas sobre conflitos de interes-
ses constantes dos artigos 85.° a 86.°-B;

)

k) [Anterior alinea I).]

) [Anterior alinea m).]

m) [Anterior alinea n).]

n) [Anterior alinea 0).]

0) [Anterior alinea p).]

p) [Anterior alinea q).]

q) [Anterior alinea r).]

r) [Anterior alinea s).]

s) [Anterior alinea t).]

1) [Anterior alinea u).]

u) [Anterior alinea v).]

v) [Anterior alinea w).]

w) [Anterior alinea x).]

x) [Anterior alinea y).]

y) [Anterior alinea z).]

z) [Anterior alinea aa).]

aa) [Anterior alinea bb).]

bb) A omissdo de comunicagdes devidas as autori-
dades competentes em matéria de aquisi¢ao, alienagio
e detencdo de participagdes qualificadas previstas no
artigo 102.°, no n.° 3 do artigo 104.° e nos artigos 107.°
e 108.%

cc) [Anterior alinea dd).]

dd) [Anterior alinea ee).]

ee) [Anterior alinea ff).]

1) [Anterior alinea gg).]

gg) [Anterior alinea hh).]

hh) A omissdo de implementacdo de sistemas de
governo e de mecanismos de governagao, em violagao
do artigo 14.%

it) [Anterior alinea jj).]

Jj) [Anterior alinea kk).]

kk) [Anterior alinea I]).]

) [Anterior alinea mm).]

mm) [Anterior alinea nn).]

nn) [Anterior alinea 00).]

00) O incumprimento dos deveres a observar no am-
bito da organizagdo interna constantes do artigo 90.°-A;

pp) O incumprimento dos deveres a observar na
conceg¢do e comercializacdo de produtos e servigos
constantes dos artigos 90.°-B e 90.°-C.

[...]

3 — O Banco de Portugal pode divulgar em regime
de anonimato, diferir a divulgagao ou nao divulgar caso:

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

b) A divulgacdo possa por em causa a estabilidade
dos mercados financeiros ou comprometa uma inves-
tigagdo em curso;
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pelo Decreto-Lei n.® 262/2001, de 28 de setembro, na sua
redagdo atual, passam a ter a seguinte redacao:

¢) A divulgagdo possa, tanto quanto seja possivel
determinar, causar danos concretos ao agente manifes-

tamente desproporcionais face a gravidade da infragao
em causa.

4 — Caso se preveja que as circunstancias previstas
no niimero anterior podem cessar num periodo razoavel,
a divulgacdo da identidade da pessoa singular ou cole-
tiva condenada pode ser adiada durante esse periodo.

5 — As informag¢des divulgadas nos termos dos
numeros anteriores mantém-se disponiveis no sitio da
Internet do Banco de Portugal durante cinco anos con-
tados, a partir da data que a decisdo se torne definitiva
ou transite em julgado, salvo se tiver sido aplicada uma
san¢do acessoria com duragdo superior, caso em que a
informacdo se mantém até ao termo do cumprimento
da sancdo, ndo podendo ser indexadas a motores de
pesquisa da Internet.

O —

Artigo 227.°-C
[

1 — O Banco de Portugal comunica a Autoridade
Bancaria Europeia as sang¢des aplicadas pela pratica das
infragdes previstas nas alineas a), b), p), s), £), u) e v) do
n.° 1 do artigo 211.° relativamente ao incumprimento
do dever de notificacdo da situacdo de insolvéncia ou do
risco de o ficar, e nas alineas cc) a Il) don.° 1 do referido
artigo e pela violacao das regras do Regulamento (UE)
n.° 575/2013, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 26 de junho de 2013, a situagdo e o resultado dos
recursos das decisdes que as aplicam

2 — Para efeitos do cumprimento da obrigacao de
comunicacao a Autoridade Europeia dos Valores Mobi-
liarios e dos Mercados, o Banco de Portugal comunica
a CMVM as sangdes que aplicar e que se encontrem
abrangidas pela referida obrigagcdo de comunicacgao,
bem como a situacdo e o resultado dos recursos das
decisodes que as apliquem.»

Artigo 8.°
Alteracao ao Decreto-Lei n.’ 163/94, de 4 de junho

O artigo 1.° do Regime das Sociedades Gestoras de

Patrimoénios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 163/94, de
4 de junho, na sua redacdo atual, passa a ter a seguinte
redacgdo:

«Artigo 1.°
[oe]

L —

2 — Para além da atividade referida no niimero ante-
rior as sociedades gestoras podem ainda prestar servigos
de consultoria em matéria de investimentos, bem como
relativamente a depositos estruturados.

Artigo 9.°
Alteragao ao Decreto-Lei n.’ 262/2001, de 28 de setembro

Os artigos 2.° ¢ 3.° do Regime das Sociedades Correto-

ras e das Sociedades Financeiras de Corretagem, aprovado

«Artigo 2.°
[oo]

2 — O objeto das sociedades corretoras compreende
ainda os servicos e atividades indicados nas alineas «)
e ¢) do artigo 291.° do Codigo dos Valores Mobilia-
rios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de
novembro, a prestacao de servigos de consultoria relati-
vamente a depdsitos estruturados, bem como quaisquer
outros cujo exercicio lhes seja permitido por portaria
do Ministro responsavel pela area das finangas, ouvi-
dos o Banco de Portugal e a Comissao do Mercado de
Valores Mobiliarios.

Artigo 3.°
[o]

2 — Incluem-se ainda no objeto das sociedades
financeiras de corretagem os servigos e atividades
indicados no artigo 291.° do Cédigo dos Valores Mo-
biliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de
13 de novembro, a prestacao de servigos de consulto-
ria relativamente a depositos estruturados, bem como
quaisquer outros cujo exercicio lhes seja permitido por
portaria do Ministro responsavel pela area das financas,
ouvidos o Banco de Portugal e a Comissdo do Mercado
de Valores Mobiliarios.»

Artigo 10.°
Alteracdo ao Decreto-Lei n.’ 12/2006, de 20 de janeiro
Os artigos 14.°, 23.°, 26.°, 29.°, 63.°, 64.° e 65.° do

Decreto-Lei n.° 12/2006, de 20 de janeiro, na sua redagio
atual, passam a ter a seguinte redacao:

«Artigo 14.°
[.]

2 — A adesdo ao conjunto de fundos previsto no
numero anterior efetua-se mediante a celebragdo de um
unico contrato de adesdo, o qual deve indicar, nomea-
damente, as condi¢des especiais de transferéncia das
unidades de participacdo entre os fundos comerciali-
zados conjuntamente, nos termos a definir por norma
regulamentar da ASF.

Artigo 23.°
[oo]

5 — O regime de responsabilidade por erros de valo-
rizagdo € estabelecido por norma regulamentar da ASF.
6
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Artigo 26.°
[

g) Referéncia a ASF, como sendo a autoridade de
supervisdo competente;

Artigo 29.°
[.]

1 — Em circunstancias excecionais e sempre que o
interesse dos participantes e beneficirios o aconselhe,
as operagdes de subscri¢ao ou transferéncia de unidades
de participagdo em fundos de pensdes abertos podem ser
suspensas por decisdo da entidade gestora ou da ASF.

2 — A entidade gestora comunica a suspensao refe-
rida no nimero anterior e a respetiva fundamentag@o
previamente a ASF.

Artigo 63.°

[

1 — Tendo em vista uma melhor compreensao, pelos
contribuintes, das caracteristicas do fundo, dos riscos
financeiros inerentes a adesao e do regime fiscal aplica-
vel, a ASF pode exigir que, previamente a celebragao do
contrato de adesdo individual, a informacgdio relevante
constante do regulamento de gestdo e do contrato de
adesdo seja disponibilizada através de um prospeto
informativo, cujo conteudo e suporte sdo fixados por
norma regulamentar.

3

4 — Aos deveres de informagao previstos no numero
anterior podem acrescer, caso se revelem necessarios a
uma melhor e efetiva compreensdo das caracteristicas
do fundo e do contrato de adesdo celebrado, deveres es-
pecificos de informacao, a fixar, bem como a respetiva
periodicidade, por norma regulamentar da ASF.

Artigo 64.°
[]

5 — Os relatoérios e contas referentes aos fundos de
pensdes abertos e as sociedades gestoras sdo disponi-
bilizados ao publico de forma continua e por meio que
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possibilite o acesso facil e gratuito a informag&o, nos
termos a definir por norma regulamentar da ASF.

Artigo 65.°

[o.]

1 — A publicidade efetuada pelas entidades gestoras
estd sujeita a lei geral, sem prejuizo do que for fixado
em norma regulamentar da ASF, tendo em aten¢do a
protecdo dos interesses dos contribuintes, participantes
e beneficiarios.

2

Artigo 11.°
Alteracio ao Decreto-Lei n.° 357-B/2007, de 31 de outubro

Os artigos 1.°,2.%,6.°,9.%,10.°, 12.° ¢ 12.°-A do Decreto-
-Lei n.° 357-B/2007, de 31 de outubro, na sua redagao
atual, passam a ter a seguinte redagdo:

«Artigo 1.°
[.]

2 — As sociedades de consultoria para investimento
podem prestar de forma acessoria os servigos auxiliares
previstos nas alineas c¢) e d) do artigo 291.° do Cédigo
dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 486/99, de 13 de novembro, bem como prestar
servigos de consultoria relativamente a depdsitos es-
truturados.

3 — O presente decreto-lei transpde 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 fi-
nanceiros, que altera a Diretiva 2002/92/CE e a Dire-
tiva 2011/61/UE.

3 — A prestagdo de servigos de consultoria relati-
vamente a depdsitos estruturados pelas sociedades de
consultoria para investimento esta sujeita a supervisao
do Banco de Portugal, regendo-se pelo disposto no Re-
gime Geral das Institui¢des de Crédito e Sociedades Fi-
nanceiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31
de dezembro, e pelo disposto em legislacdo especifica.

4 — Em tudo o que ndo venha previsto no presente
decreto-lei e ndo diga respeito a prestacdo de servigos
de consultoria relativamente a depdsitos estruturados
aplica-se subsidiariamente o Codigo dos Valores Mo-
biliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de
13 de novembro.

Artigo 6.°
[o]

L —

2 — A apreciagio, pela CMVM, dos requisitos de
idoneidade, qualificagdo profissional e disponibili-
dade sdo aplicaveis, com as devidas adaptagdes, os
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artigos 30.°-D, 31.° e n.* 1, 2 e 11 do artigo 33.° do
Regime Geral das Institui¢des de Crédito e Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lein.® 298/92, de
31 de dezembro.

3

a) Informagdes previstas no Regulamento Delegado
(UE) 2017/1943 da Comissao, de 14 de julho de 2016,
que complementa a Diretiva 2014/65/UE, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014,
no que diz respeito as normas técnicas de regulamenta-
¢d0 sobre a informacao e os requisitos para efeitos de
autorizagdo das empresas de investimento;

b) (Revogada.)

¢) (Revogada.)

d) Identificacdo dos membros do orgdo de fiscali-

2) Indicacdo sobre se pretende prestar consultoria
relativamente a depositos estruturados, de modo inde-
pendente ou nao.

3 — A concessdo de autorizago para constituigdo de
sociedade de consultoria para investimento que venha a
adotar o tipo de sociedade unipessoal por quotas, depende
da verificagdo das condigdes previstas no Regulamento
Delegado (UE) 2017/1943 da Comissao, de 14 de julho
de 2016, que complementa a Diretiva 2014/65/EU, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de
2014, no que diz respeito as normas técnicas de regu-
lamentag@o sobre a informagao e os requisitos para
efeitos de autorizag@o das empresas de investimento.

4 — (Anterior n.° 3.)

5 — (Anterior n.°4.)

6 — A apreciagdo, pela CMVM, da adequagéo dos
titulares de participagdes qualificadas no ambito do
pedido de autorizagdo, aplica-se o disposto no Regula-
mento Delegado (UE) 2017/1943 da Comissdo, de 14 de
julho de 2016, que complementa a Diretiva 2014/65/EU,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014, no que diz respeito as normas técnicas de re-
gulamentacdo sobre a informagao e os requisitos para
efeitos de autorizag@o das empresas de investimento.

Artigo 10.°
[o]

2) A adequada supervisdo da sociedade de consulto-
ria para investimento seja inviabilizada nos termos do
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disposto no Regulamento Delegado (UE) 2017/1943 da
Comissao, de 14 de julho de 2016, que complementa
a Diretiva 2014/65/EU, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014, no que diz respeito
as normas técnicas de regulamentagdo sobre a infor-
macao e os requisitos para efeitos de autorizacao das
empresas de investimento.

[...]

3 — A comunicagdo prévia de projetos de aquisi-
¢do ou aumento de participagdo qualificada deve ser
acompanhada, consoante aplicavel, das informacgdes
previstas no Regulamento Delegado (UE) 2017/1946
da Comissao, de 11 de julho de 2017 que complementa
a Diretiva 2014/65/EU, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014, no que diz respeito
as normas técnicas de regulamentag@o para uma lista
exaustiva das informagdes a incluir pelos adquirentes
potenciais na notificacdo de uma proposta de aquisi¢ao
de participagdo qualificada em empresa de investi-
mento.

4 — (Anterior n.° 3.)

5 — (Anterior n.° 4.)

6 — (Anterior n.°5.)

7 — (Anterior n.° 6.)

Artigo 12.°-A
[.]

b) Ter o adquirente adquirido ou aumentado a sua
participacdo depois de ter cumprido a comunica¢io
previstano n.® 1 do artigo 12.°, mas antes de a CMVM
se ter pronunciado;

2 — O incumprimento do dever de comunicagdo
previsto no n.° 7 do artigo 12.° determina a inibicdo
dos direitos de voto, até a realizagdao da comunicagao
em falta.

3 — A CMVM pode determinar a inibigdo do exer-
cicio dos direitos de voto inerentes a participagdo em
causa com fundamento em factos relevantes de que
tome conhecimento apds a constituicdo ou aumento de
participacdo qualificada e que criem o receio fundado
de que a influéncia exercida pelo detentor de participa-
¢do qualificada pode prejudicar a gestdo s e prudente
da sociedade participada.»

Artigo 12.°

Alteracao ao Decreto-Lei n.’ 357-C/2007, de 31 de outubro

Os artigos 1.°, 2.%, 3.°,4.°,5.°,6.°, 7.°, 8., 9.°, 10.°,
11.,13.°,14.°,15.°,16.°,17.°, 18.°, 19.°, 26.°, 27.°, 29.°,
32.°,33.°,35.°,36.%, 37.%, 38.°, 39.%, 40.°, 45.° e 47.° do
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Decreto-Lei n.° 357-C/2007, de 31 de outubro, na sua
redacgdo atual, passam a ter a seguinte redagao:

Artigo 5.°

Objeto e firma das sociedades gestoras de sistemas

«Artigo 1.°

[o.]

1 — O presente decreto-lei regula o regime juridico
das seguintes entidades:

a) Sociedades gestoras de mercado regulamentado;

b) Sociedades gestoras de sistemas de negociagio
multilateral ou organizado;

¢) Sociedades gestoras de camara de compensa-
¢do;

d) Sociedades gestoras de sistema de publicagdo
autorizados (APA), sistema de prestagdo de informagao
consolidada (CTP) ou de sistema de reporte autorizado
(ARM);

e) Sociedades gestoras de sistema de liquidagdo;

f) Sociedades gestoras de sistema centralizado de
valores mobiliarios.

2 — O presente decreto-lei ndo ¢ aplicavel as cen-
trais de valores mobilidrios, sujeitas ao Regulamento
(UE) n.° 909/2014, do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 23 de julho, relativo a melhoria da liquidagéo
de valores mobiliarios na Unido Europeia e as centrais
de valores mobiliarios, e aos atos delegados e atos de
execug¢do que o desenvolvem.

3 — Opresente decreto-lei transpde parcialmente para
aordem juridica nacional a Diretiva 2014/65/UE, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014,
relativa aos mercados de instrumentos financeiros, que
altera a Diretiva 2002/92/CE e a Diretiva 2011/61/UE.

4 — (Anterior n.° 3.)

Artigo 2.°
[]
As sociedades gestoras referidas no artigo anterior
adotam o tipo sociedade anonima.
Artigo 3.°
[.]
As sociedades gestoras referidas no artigo 1.° tém

sede estatutaria e efetiva administragdo em Portugal.

Artigo 4.°

a) Gestao de sistemas de negociagdo multilateral ou
organizado a que se referem os artigos 200.° ¢ 200.°-A
do Codigo dos Valores Mobilidrios, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro;

g) A prestacdo de servigos de comunicagdo de dados
de negociagdo.

de negociacio multilateral ou organizado

1 — As sociedades gestoras de sistemas de nego-
ciagdo multilateral ou organizado devem ter como
objeto principal a gestdo de sistemas de negociagdo
multilateral ou de sistemas de negociacdo organi-
zado a que se referem os artigos 200.° e 200.°-A
do Coédigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro, podendo
ainda exercer as atividades previstas no n.° 1 do
artigo anterior.

2 — A firma das sociedades a que se refere o pre-
sente 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 negociagdo
multilateral» ou as abreviaturas «SGSNM», caso ape-
nas esteja registada para gerir sistemas de negociagdo
multilateral;

b) «Sociedade gestora de sistema de negociagdo
organizado» ou as abreviaturas «SGSNOy, caso ape-
nas esteja registada para gerir sistemas de negociagdo
organizado;

¢) «Sociedade gestoras de sistemas de negocia-
cdo multilateral e organizado» ou a abreviatura
«SGSNM/O», caso esteja registada para gerir simul-
taneamente sistemas de negocia¢do multilateral e or-
ganizado.

Artigo 6.°
[.]

1 — As sociedades gestoras de mercado regula-
mentado ou de sistemas de negociacdo multilateral ou
organizado podem deter participagdes:

) T ;e

b) Nas sociedades gestoras referidas no artigo 1.° ou
nas sociedades que desenvolvam algumas das ativida-
des referidas no n.° 1 do artigo 4.°

2 — A participagdo de sociedade gestora de mercado
regulamentado ou de sociedade gestora de sistemas de
negociagdo multilateral ou organizado em sociedade
que importe a assun¢ao de responsabilidade ilimitada
ou em sociedade emitente de agdes admitidas a nego-
ciacdo nos mercados ou selecionadas para negociagao
nos sistemas de negociagdo multilateral ou organizado
por si geridos depende de autorizacdo prévia da Comis-
s80 do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM), que
devera ser acompanhada da demonstragdo da existéncia
de mecanismos adequados a compensar o acréscimo
de risco ou a prevenir conflitos de interesses, respeti-
vamente.

Artigo 7.°
[o]

As sociedades gestoras de mercado regulamentado
ou de sistemas de negociagdo multilateral ou organi-
zado constituem-se e subsistem com qualquer niimero
de acionistas, nos termos da lei.
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Artigo 8.°
[

1 — As sociedades gestoras de mercado regula-
mentado ou de sistemas de negociagdo multilateral ou
organizado devem ter capital social ndo inferior ao que
seja estabelecido por portaria do membro do Governo
responsavel pela area das finangas.

D

3 — As agdes representativas do capital social das
sociedades gestoras de mercado regulamentado ou de
sistemas de negociacdo multilateral ou organizado devem
ser nominativas.

Artigo 9.°
[

I — Quem, direta ou indiretamente, pretenda ad-
quirir participagdo qualificada numa sociedade gestora
de mercado regulamentado ou numa sociedade gestora
de sistemas de negociag¢@o multilateral ou organizado
deve comunicar previamente a CMVM o seu projeto
de aquisigdo.

Artigo 10.°
[

1 — Quem pretenda deter participagdo qualificada
em sociedade gestora de mercado regulamentado ou
numa sociedade gestora de sistemas de negociacao
multilateral ou organizado, deve reunir condi¢des que
garantam a gestdo sd e prudente daquela sociedade.

5 — A CMVM pode, por regulamento, estabelecer
os elementos exigiveis para a apreciacao dos requi-
sitos de gestdo sa e prudente das sociedades gestoras
de mercado regulamentado e das sociedades gestoras
de sistemas de negociagdo multilateral ou organizado.

Artigo 11.°
[oe]

3

4 — A CMVM consulta, através do Banco de Por-
tugal, a base de dados de sangdes da Autoridade Ban-
caria Europeia para efeitos da apreciagdo do proposto
adquirente.

Artigo 13.°
[

D

3 — ACMVM pode determinar a inibigao do exercicio
dos direitos de voto inerentes a participacdo em causa
com fundamento em factos relevantes de que tome co-
nhecimento apos a constituicdo ou aumento de partici-
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pagdo qualificada e que criem o receio fundado de que a
influéncia exercida pelo detentor de participacao qualifi-
cada pode prejudicar a gestdo sa e prudente da sociedade
participada.

Artigo 14.°
[oo]

1 — Sempre que a CMVM ou o 6rgdo de administra-
¢do da sociedade gestora de mercado regulamentado ou
da sociedade gestora de sistemas de negociagdo multi-
lateral ou organizado tenham conhecimento de alguma
situacdo de inibi¢do de exercicio de direitos de voto,
nos termos do disposto no artigo anterior, deve comu-
nicar 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.

e

Artigo 15.°

[...]

O orgdo de administracdo da sociedade gestora de
mercado regulamentado ou da sociedade gestora de
sistemas de negociacao multilateral ou organizado deve
promover a divulgagdo no respetivo boletim:

Artigo 16.°

[...]

1 — Os titulares dos o6rgdos de administragdo e de
fiscalizag@o de sociedade gestora de mercado regula-
mentado ou de sociedade gestora de sistemas de ne-
gociacdo multilateral ou organizado e as pessoas que
efetivamente os dirigem devem ser idoneos e possuir
qualificagdo profissional e disponibilidade adequadas
ao desempenho das respetivas fungdes, dando garantias
de uma gestdo s e prudente.

2 — A apreciagao dos requisitos de idoneidade e de
qualificag@o profissional e disponibilidade sdo aplica-
veis, com as devidas adaptagdes, os artigos 30.°-D, 31.°
e 33.° do Regime Geral das Instituigdoes de Crédito e
Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 298/92, de 31 de dezembro.

S

6 — Os membros dos o6rgdos de administragédo e
de fiscalizag¢do da sociedade gestora devem atuar de
forma honesta, integra e independente, de modo a ava-
liar eficazmente e contestarem decisdes da dire¢do 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 avaliagdo dos membros dos orgéos
de administracéo e de fiscalizagdo que promova a di-
versidade de qualificagdes e competéncias necessarias
para o exercicio da fun¢do, fixando objetivos para a
representagdo de homens e mulheres e concebendo
uma politica destinada a aumentar o nimero de pes-
soas do género sub-representado com vista a atingir os
referidos objetivos.
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8 — A CMVM recolhe ¢ analisa a informagao rela-
tiva as praticas de diversidade e comunica essa informa-
¢do ao Banco de Portugal para efeitos de comunicagdo
a Autoridade Bancaria Europeia quando estejam em
causa sociedades gestoras que sejam empresas de inves-
timento na ace¢do do Regulamento (UE) n.° 575/2013,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de junho
de 2013.

Artigo 17.°

[

1 — A designag¢do de membros dos 6rgdos de admi-
nistragdo e fiscalizag¢@o deve ser comunicada a8 CMVM
pela sociedade gestora de mercado regulamentado ou
de sistemas de negocia¢do multilateral ou organizado
até 15 dias apos a sua ocorréncia.

2 — Asociedade gestora de mercado regulamentado
ou a sociedade gestora de sistemas de negocia¢do mul-
tilateral ou organizado, ou ainda qualquer interessado,
podem comunicar a CMVM a intengdo de designagéo
de membros dos 6rgdos de administragdo ou fiscali-
zacao daquelas.

3 — A CMVM pode deduzir oposi¢cdo aquela de-
signagdo ou intengdo de designagdo, com fundamento
na falta de idoneidade, qualificagdo profissional ou
disponibilidade, no prazo de 30 dias apos ter recebido
a comunicagdo da identificacdo da pessoa em causa.

T

5 — Os membros do 6rgdo de administragdo ou de
fiscaliza¢do ndo podem iniciar o exercicio daquelas
fungdes antes de decorrido o prazo referido no n.° 3.

7 — A sociedade gestora comunica a CMVM, logo
que deles tenha conhecimento, quaisquer factos su-
pervenientes ou desconhecidos a data do ato de ndo
oposicao que possam afetar os requisitos de idonei-
dade, qualificag@o profissional ou disponibilidade dos
membros do 6rgdo de administracdo ou de fiscalizagéo
podendo a CM VM notificar a sociedade para suspender
o exercicio de funcdes das pessoas em causa e promover
a sua substituicdo no prazo que lhe seja fixado.

Artigo 18.°

[...]

1 — O 6rgao de administrag@o da sociedade gestora
de mercado regulamentado ou da sociedade gestora de
sistemas de negociagdo multilateral ou organizado tem
composi¢ao plural.

a) Aprovar as regras relativas a organizagao geral dos
mercados ou dos sistemas de negociacdo multilateral
ou organizado e a admissdo, suspensao e exclusdo dos
membros desses mercados ou sistemas;

b) Aprovar as regras relativas a admissao ou selegdo
para negociagdo, suspensdo e exclusdo de instrumentos
financeiros nos mercados ou sistemas de negociagdo
multilateral ou organizado;

e) Deliberar sobre a admissdo dos membros dos
mercados ou dos sistemas de negociagdo multilateral ou
organizado ou, quando deixem de se verificar os requi-
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sitos da sua admissdo ou em virtude de san¢ao discipli-
nar, sobre a suspensdo e exclusdao daqueles membros;

h) Exigir aos emitentes de valores mobilidrios ad-
mitidos a negociagdo e aos membros dos mercados ou
sistemas de negociacdo multilateral ou organizado as
informagdes necessarias ao exercicio das suas compe-
téncias, ainda que as informagdes solicitadas se encon-
trem sujeitas a segredo profissional,

i) Fiscalizar a execuc¢do das operagdes, 0 compor-
tamento dos membros dos mercados ou sistemas de
negociagdo multilateral ou organizado e o cumprimento
dos deveres de informagao;

)

Artigo 19.°
[.]

1 — (Anterior corpo do artigo.)

2 — O disposto no presente capitulo é aplicavel as
sociedades gestoras de sistemas de negociagdao multi-
lateral ou de sistemas de negociag¢do organizado com
as devidas adaptagdes, sendo a CMVM a autoridade
competente para conceder a respetiva autorizagao.

Artigo 26.°
[.]

1 — As sociedades gestoras de mercado regulamen-
tado e as sociedades gestoras de sistemas de negociacdo
multilateral ou organizado ndo podem iniciar a sua
atividade enquanto ndo se encontrem registadas na
CMVM.

2 — A autorizagdo prevista no artigo 217.° do Co-
digo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-
-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro, e o registo de
mercados regulamentados e dos sistemas de negociagdo
multilateral ou organizado s6 sdo concedidos as respe-
tivas sociedades gestoras apos o registo destas.

3 — ACMVM comunica a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados o registo das so-
ciedades gestoras que exer¢am a atividade de gestdo de
sistemas de negociagdo multilateral ou organizado.

A

Artigo 27.°
[o.]

1 — O pedido de registo das sociedades gestoras de
mercado regulamentado e das sociedades gestoras de
sistemas de negociacao multilateral ou organizado deve
ser instruido com os seguintes elementos atualizados:

d) A identificag@o dos mercados ou dos sistemas de
negocia¢ao multilateral ou organizado geridos pela so-
ciedade, incluindo um programa de operacdes, especifi-
cando designadamente os tipos de atividade comercial
projetadas e a estrutura organizativa;
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[...]

4 — Para efeitos do disposto na alinea d) do n.° 2,
as sociedades gestoras de mercado regulamentado ou
de sistema de negocia¢do multilateral ou organizado
ficam obrigadas a comunicar 8 CMVM os factos pre-
vistos no n.° 7 do artigo 17.°, logo que deles tomem
conhecimento, ¢ a tomar as medidas adequadas para
que essas pessoas cessem imediatamente fungdes.

6 — A decisdo de cancelamento do registo da ativi-
dade de gestdo de sistemas de negociagdo multilateral
ou organizado ¢ comunicada a Autoridade Europeia
dos Valores Mobiliarios € dos Mercados e, no caso de
ser permitido o acesso remoto ao sistema de negocia-
¢do multilateral ou organizado no territorio de outros
Estado membros da Unido Europeia ao abrigo do ar-
tigo 224.° do Codigo dos Valores Mobilidrios, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro, as
autoridades competentes desses Estado Membros.

T

Artigo 32.°
[

1 — As sociedades gestoras de mercado regulamentado
ou de sistemas de negociacdo multilateral ou organizado
devem assegurar a manutengdo de padrdes de elevada
qualidade e eficiéncia na gestdo dos mercados ou sistemas
a seu cargo, bem como na prestagdo de outros servigos.

3 — Os orgédos de administragdo e de fiscalizagdo
das sociedades gestoras definem, fiscalizam e sdo res-
ponsaveis, no &mbito das respetivas competéncias, pela
aplicagdo de sistemas de governo que garantam a gestao
eficaz e prudente da mesma, incluindo a separacdo de
funcdes no seio da organizagdo de modo a assegurar
a integridade do mercado e a preven¢do de conflitos
de interesses.

4 — Na definigdo dos sistemas de governo compete
aos orgaos de administragdo e de fiscalizagdo, no am-
bito das respetivas fungdes:

a) Assumir a responsabilidade pela sociedade ges-
tora, aprovar e fiscalizar a implementag@o dos objetivos
estratégicos, da estratégia de risco e do governo interno
da mesma;

b) Assegurar a integridade dos sistemas contabilis-
tico e de informagao financeira, incluindo o controlo
financeiro e operacional e o cumprimento da legislagéo
e regulamentacdo aplicaveis a sociedade gestora;

¢) Supervisionar o processo de divulgagdo e os de-
veres de informacdo a CMVM;

d) Acompanhar e controlar a atividade da diregdo
de topo.
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5 — Os orgaos de administracdo e de fiscalizagdo
acompanham e avaliam periodicamente a eficacia dos
sistemas de governo da sociedade gestora e, no ambito
das respetivas competéncias, tomam e propdem as me-
didas adequadas para corrigir quaisquer deficiéncias
detetadas nos mesmos.

6 — Os membros do 6rgdo de administragdo t€ém
acesso adequado as informacdes e aos documentos
necessarios a supervisdo e ao acompanhamento do
processo de decisdo em matéria de gestao.

7 — As sociedades gestoras devem:

a) Rever e avaliar periodicamente a eficacia dos
sistemas de governo societario e tomar as medidas
adequadas para corrigir eventuais deficiéncias;

b) Divulgar, anualmente, um relatoério sobre a estru-
tura e as praticas de governo societario.

8 — (Anterior n.°5.)

9 — As sociedades gestoras devem afetar recur-
sos humanos e financeiros adequados a formagdo dos
colaboradores e membros do 6rgdo de administragdo.

Artigo 33.°

[...]

1 — As sociedades gestoras de mercado regula-
mentado ou de sistemas de negociacdo multilateral ou
organizado devem adotar as medidas de organizagdo
interna adequadas a:

Artigo 35.°

[...]

1 — A sociedade gestora de mercado regulamentado
ou a sociedade gestora de sistemas de negociagdo multi-
lateral ou organizado devem atuar com a maior probidade
comercial, ndo permitindo a pratica de atos suscetiveis de
pOr em risco a regularidade de funcionamento, a transpa-
réncia e a credibilidade do mercado.

2 — S&0, nomeadamente, suscetiveis de por em risco
aregularidade de funcionamento, a transparéncia e a cre-
dibilidade do mercado os atos previstos no artigo 311.°
do Codigo dos Valores Mobiliarios.

3 — As sociedades gestoras adotam sistemas e proce-
dimentos de prevencdo e dete¢do de ordens, ofertas ou
de operagdes 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
deabrilde2014, erespetivaregulamentago eatos delegados.

4 — As sociedades gestoras devem comunicar imedia-
tamente a CMVM a verificagdo de condi¢es anormais de
negocia¢do ou de condutas suscetiveis de por em risco a
regularidade de funcionamento, a transparéncia e a cre-
dibilidade do mercado ou do sistema, incluindo situacdes
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, forne-
cendo todas as informagdes relevantes para a respetiva
investigacao e, bem assim, os incumprimentos relevantes
de regras relativas ao funcionamento do mesmo.
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Artigo 36.°

[

1 — As sociedades gestoras de mercado regula-
mentado ou de sistemas de negociagdo multilateral ou
organizado devem aprovar um codigo deontoldgico ao
qual ficam sujeitas:

d) Quaisquer entidades que intervenham nos mer-
cados ou sistemas geridos pela sociedade gestora de
mercado regulamentado ou pela sociedade gestora de
sistemas de negociacdo multilateral ou organizado ou
que tenham acesso as instalagdes desses mercados ou
sistemas geridos pela sociedade, quanto aos deveres
relacionados com essa intervengdo ou acesso.

Artigo 37.°
[o]

1 — A sociedade gestora de mercado regulamentado
ou a sociedade gestora de sistemas de negocia¢do mul-
tilateral ou organizado, os titulares dos seus 6rgaos, os
seus colaboradores ¢ as pessoas que lhe prestem, a titulo
permanente ou ocasional, quaisquer servigos estao su-
jeitos a segredo profissional quanto a todos os factos e
elementos cujo conhecimento lhes advenha do exerci-
cio das suas fungdes ou da prestagdo dos seus servigos.

e

Artigo 38.°
[oe]

1 — Estéo sujeitas ao poder disciplinar da sociedade
gestora de mercado regulamentado da sociedade ges-
tora ou de sistemas de negociagdo multilateral ou orga-
nizado, nos termos previstos no cdédigo deontologico,
as pessoas referidas nas alineas b) e ¢) e na primeira
parte da alinea d) do n.° 1 do artigo 36.°

Artigo 39.°

[o]

As sociedades gestoras de mercado regulamentado
ou de sistemas de negociacdo multilateral ou orga-
nizado devem exercer o poder disciplinar de acordo
com principios de justica e de equidade, assegurando
o exercicio do contraditorio e a fundamentacdo das
respetivas decisoes.

Artigo 40.°

[oo]

1 — Assituagdo econdmica ¢ financeira das socieda-
des gestoras de mercado regulamentado ou de sistemas
de negociagdo multilateral ou organizado deve asse-
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gurar o funcionamento ordenado daqueles mercados
ou sistemas, tendo em conta a natureza € o volume
das operacgdes ¢ a diversidade e o grau de riscos a que
esta exposta.

2 — Sem prejuizo do disposto na sec¢ao II para as
sociedades gestoras de sistemas de negociagdo multi-
lateral ou organizado, a sociedade gestora deve:

3 — Uma fragéo ndo inferior a 10 % dos lucros li-
quidos apurados em cada exercicio pelas sociedades
gestoras de mercado regulamentado ou de sistemas de
negociag¢do multilateral ou organizado deve ser desti-
nada a constituicdo de reserva legal até ao limite do
capital social.

d—

S

6 — Os mecanismos de controlo interno e os pro-
cedimentos administrativos e contabilisticos previstos
nos numeros anteriores devem permitir, a qualquer
momento, a verificacdo do cumprimento das regras
aplicaveis.

7 — As sociedades gestoras registam todas as suas
operagdes e documentam todos os seus sistemas e pro-
cedimentos, de forma a que a CMVM possa em qual-
quer momento verificar o respetivo cumprimento.

8 — As sociedades gestoras devem:

a) Conservar em arquivo as informagdes relevantes
relacionadas com todas as ofertas relativas a instrumen-
tos 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, ¢
respetiva regulamentacdo e atos delegados;

b) Estabelecer mecanismos de seguranga s6lidos des-
tinados a garantir a seguranga e a autenticacdo dos meios
de transferéncia da informagao, a minimizar o risco de
corrup¢ao de dados e de acesso ndo autorizado e a evi-
tar fugas de informagdo, mantendo em permanéncia a
confidencialidade dos dados, sempre que reportem ope-
ragdes por conta de um intermediario financeiro nos ter-
mos do artigo 26.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014, e respetiva regulamentacao e atos delegados.

Artigo 45.°
[.]

1 — Podem ser constituidas sociedades que tenham
por objeto social o exercicio exclusivo da gestdo de sis-
tema de liquidacdo de valores mobiliarios ou da gestdo
de sistema centralizado de valores mobiliarios.

2 — As sociedades referidas no niumero anterior
nao podem prestar servigos de gestdo de mercado re-
gulamentado e de sistema de negociagdo multilateral
ou organizado.

Artigo 47.°

[...]

1 — As sociedades gestoras previstas neste titulo
devem usar na sua firma, consoante o objeto social que
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se proponham prosseguir, a denominagdo «sociedade
gestora de sistema de liquidacao», ou «sociedade ges-
tora de sistema centralizado de valores mobilidriosy.

2 — As denominagdes referidas no nimero anterior
podem ser substituidas pelas correspondentes abrevia-
turas: «SGSL» e «SGSCVM».»

Artigo 13.°
Alteracao ao Decreto-Lei n.’ 40/2014, de 18 de marco
Os artigos 1.°,2.°,6.°,7.%,8.°,13.°,14.°,15.°,17.°,18.°

e 23.° do Decreto-Lein.® 40/2014, de 18 de margo, na sua
redagdo atual, passam a ter a seguinte redagao:

«Artigo 1.°

[

1 — O presente decreto-lei assegura a execugdo, na
ordem juridica interna:

a) Do Regulamento (UE) n.° 648/2012, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 4 de julho de 2012,
relativo aos derivados do mercado de balcéo, as contra-
partes centrais e aos repositorios de transagdes (Regu-
lamento EMIR), bem como dos atos delegados e atos
de execucdo que o desenvolvem;

b) Do Regulamento (UE) 2015/2365, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2015,
relativo a transparéncia das operagdes de financiamento
através de valores mobilidrios e de reutilizagdo e que
altera o Regulamento (UE) n.° 648/2012 (Regulamento
OFVM), bem como dos atos delegados e atos de exe-
cugdo que o desenvolvem.

a) A designacio das autoridades competentes para
a supervisdo de contrapartes financeiras, contrapartes
ndo financeiras e contrapartes centrais e a designagéo
da autoridade competente para a verificacdo da au-
tenticidade das decisdes da Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados (ESMA) no ambito
do Regulamento EMIR;

b) A designacdo das autoridades competentes para
a supervisdo de contrapartes financeiras e ndo finan-
ceiras quanto aos deveres de transparéncia vertidos no
Regulamento OFVM;

¢) A definicdo do regime sancionatdrio aplicavel as
contrapartes financeiras e as contrapartes ndo financei-
ras pela violagdo das normas do Regulamento EMIR;

d) A defini¢do do regime sancionatério aplicavel as
contrapartes financeiras e as contrapartes ndo financei-
ras pela violagdo das normas do Regulamento OFVM,;

e) [Anterior alinea c).]

1) [Anterior alinea d).]

Artigo 2.°
[oe]

1 — Nos termos das disposi¢des conjugadas dos
pontos 8 e 13 do artigo 2.° do Regulamento EMIR e
da alinea a) do n.° 1 do artigo 16.° do Regulamento
OFVM, as autoridades competentes para a supervi-
s30 do cumprimento dos deveres impostos por estes
Regulamentos as contrapartes financeiras, bem como
para a averiguagao das respetivas infra¢des, a instrugao
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processual e a aplicacdo de coimas e san¢des acesso-
rias, sdo:

a) O Banco de Portugal, no que respeita a entidades
que estejam sujeitas a sua supervisdo, designadamente:

i) Institui¢des de crédito, empresas de investimento,
com exce¢do das entidades previstas nas alineas e) e
f) don.° 1 do artigo 4.°-A do Regime Geral das Insti-
tuicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, ¢;

if) Sociedades gestoras de fundos de investimento
mobilidrio, na ace¢do do ponto 6.° do artigo 199.°-A do
Regime Geral das Institui¢des de Crédito e Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.® 298/92, de
31 de dezembro;

b) A Comissao do Mercado de Valores Mobilidrios
(CMVM), no que respeita a organismos de investi-
mento coletivo e as empresas de investimento sujeitos
a sua exclusiva supervisdo e, enquanto contrapartes
financeiras no &mbito do Regulamento OFVM, no que
respeita as contrapartes centrais e centrais de valores
mobiliarios;

¢) A Autoridade de Supervisido de Seguros e Fundos
de Pensdes (ASF), no que respeita a empresas de segu-
ros e de resseguros, fundos de pensdes profissionais e
respetivas entidades gestoras.

2 — Nos termos do n.° 5 do artigo 10.° do Regula-
mento EMIR e da alinea b) do n.° 1 do artigo 16.° do
Regulamento OFVM, as autoridades competentes para
a supervisdo do cumprimento dos deveres impostos por
estes regulamentos as contrapartes nao financeiras, bem
como para a averiguagdo das respetivas infragdes, a
instrucdo processual e a aplicagdo de coimas e sanc¢des
acessorias, sao:

a) O Banco de Portugal, no que respeita a entidades
que estejam sujeitas a sua supervisao, designadamente:

i) Institui¢des financeiras, na ace¢ao da alinea z) do
artigo 2.°-A do Regime Geral das Instituigdes de Crédito
e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 298/92, de 31 de dezembro, com excecdo das socie-
dades gestoras de fundos de investimento mobiliario; e

i) Instituicdes de moeda eletronica, conforme o
previsto no regime juridico dos servicos de pagamento
e da moeda eletronica aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 317/2009, de 30 de outubro;

b) [Anterior alinea a).]
c) A CMVM, no que respeita as contrapartes ndo
financeiras ndo incluidas nas alineas anteriores.

3—A CMVM ¢ a autoridade competente para a
supervisdo do cumprimento dos deveres referidos nas
alineas c) e d) do n.° 1 do artigo 16.° do Regulamento
OFVM, incluindo os decorrentes da respetiva regula-
mentacao, pelas entidades responsaveis pela gestao de
organismos de investimento coletivo, sendo o incum-
primento dos mesmos deveres sancionado nos termos
previstos no Regime Geral dos Organismos de Investi-
mento Coletivo, aprovado pela Lein.® 16/2015, de 24 de
fevereiro e no Regime Juridico do Capital de Risco, do
Empreendedorismo Social e do Investimento Especia-
lizado, aprovado pela Lei n.° 18/2015, de 4 de margo.
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Artigo 6.°
[o]

Constitui contraordenagdo grave a violagdo pelas
contrapartes financeiras e contrapartes nao financeiras
dos deveres constantes dos Regulamentos EMIR ou
OFVM, bem como dos seus atos delegados e restante
regulamentacdo europeia ou nacional, nomeadamente:

a) Comunicacdo de dados respeitantes a contratos
de derivados;

b) Conservagdo de dados respeitantes a contratos
de derivados;

¢) Avaliagdo didria do saldo dos contratos em curso;

d) Divulgacao publica de informagdes sobre a isen-
¢do concedida;

e) Deveres impostos na regulamentacdo emitida
pelas entidades supervisoras, nomeadamente a ASF,
o Banco de Portugal e a CMVM, para assegurar a su-
pervisdo do cumprimento dos deveres impostos pelos
regulamentos EMIR ou OFVM.

Artigo 7.°
[oe]

Constituem contraordenagdo muito grave a violagéo
dos seguintes deveres constantes dos regulamentos
EMIR ou OFVM, bem como dos seus atos delegados
e restante regulamentacdo europeia ou nacional:

a) Pelas contrapartes financeiras e contrapartes ndo
financeiras:

i) De compensacdo de contratos de derivados de
balc@o (contratos de derivados OTC);

i) De assegurar o estabelecimento de procedimentos
e mecanismos apropriados de medicao, acompanha-
mento e atenuagdo de riscos operacionais e de risco
de crédito de contraparte em caso de celebracdo de
contratos de derivados OTC sem compensagdo através
de uma contraparte central;

iii) Relativos a obrigagéo de notificagéo e de salva-
guarda no que respeita as operacdes de financiamento
de valores mobiliarios;

iv) Relativos a reutilizagdo de instrumentos financei-
ros recebidos no ambito de um acordo de garantia;

b) Pelas contrapartes financeiras:

i) De estabelecer procedimentos de gestao de risco
relativamente aos contratos OTC celebrados a partir
de 16 de agosto de 2012;

i) De detencdo de um montante de capital adequado
e proporcional para gerir o risco ndo coberto por trocas
de garantias adequadas;

¢) Pelas contrapartes nao financeiras:

i) Decorrentes da assuncdo de posi¢des em contratos
de derivados OTC que excedam o limiar de compen-
sacdo aplicavel,

i) De estabelecer procedimentos de gestao de risco
relativamente aos contratos OTC celebrados a partir da
data em que o limiar de compensacdo seja excedido;

d) (Revogada.)
e) (Revogada.)
1) (Revogada.)
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a) As contrapartes financeiras, tal como definidas
no ponto 8 do artigo 2.° do Regulamento EMIR e do
ponto 3 do artigo 3.° do Regulamento OFVM;

b) As contrapartes ndo financeiras, tal como de-
finidas no ponto 9 do artigo 2.° do Regulamento
EMIR e do ponto 4 do artigo 3.° do Regulamento
OFVM;

¢) As entidades gestoras caso estejam em causa orga-
nismos de investimento coletivo sob a forma contratual
ou sob a forma societaria heterogeridos;

d) [Anterior alinea c).]

Artigo 13.°
[oo]

1 — Caso sejam condenadas as pessoas singulares
referidas na alinea d) do n.° 1 do artigo 8.°, as respeti-
vas pessoas coletivas respondem solidariamente pelo
pagamento das coimas e das custas em que as primeiras
sejam condenadas.

2

Artigo 14.°
[o]

1 — As contraordenacdes graves sdo puniveis
com coima de €2 500 a €2 500 000 e de €1 500 a
€1 500 000, consoante sejam aplicadas a pessoa
coletiva ou singular.

2 — As contraordenag¢des muito graves sao puniveis
com coima de € 10 000 a € 10 000 000 e de € 5 000
a € 5000 000, consoante sejam aplicadas a pessoa
coletiva ou singular.

3 — A contraordenacdo muito grave prevista na
subalinea iv) da alinea a) do artigo 7.° € punivel com
coima de € 15000 a € 15000 000 e de €5 000 a
€ 5000 000, consoante seja aplicada a pessoa cole-
tiva ou singular.

4 — O limite maximo das coimas aplicaveis nos
termos dos numeros anteriores ¢ elevado ao maior dos
seguintes valores, sempre que determinaveis:

a) O triplo do beneficio econdmico obtido, mesmo
que total ou parcialmente sob a forma de perdas po-
tencialmente evitadas; ou

b) No caso de contraordenacdes praticadas por pes-
soa coletiva, 10 % do volume de negdcios, de acordo
com as ultimas contas individuais, ou consolidadas
caso esteja sujeita a sua elaboragfo, que tenham sido
aprovadas pelo orgido de administracdo.
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Artigo 15.°
[]

Conjuntamente com a coima, ¢ em funcdo da gravi-
dade da infracdo e da culpa do agente, podem ser-lhe
aplicadas pela pratica de qualquer das contraordenagdes
previstas nos artigos 6.° ¢ 7.°, além das previstas no
Regime Geral dos llicitos de Mera Ordenagao Social,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 433/82, de 27 de outu-
bro, as seguintes sangdes acessorias:

¢) Publicac¢@o pela autoridade competente da decisdo
condenatdria, a expensas do infrator.

Artigo 17.°
[

1 — As autoridades competentes designadas no ar-
tigo 2.° divulgam publicamente as decisdes aplicadas
por violagdo do disposto nos artigos 4.°, 5.°¢ 7.° a
11.° do Regulamento EMIR, designadamente nos res-
petivos sitios na Infernet, durante cinco anos apos a
sua publicagdo, mesmo que tenha sido requerida a sua
impugnacao judicial, sendo, neste caso, feita expressa
mengao desse facto.

2 — A divulgacao das decisdes aplicadas por viola-
¢do do disposto nos artigos 4.° e 15.° do Regulamento
OFVM ¢ feita, designadamente, nos respetivos sitios
na Internet, pelas autoridades competentes designadas
no artigo 2.°, imediatamente apos o agente delas ter
sido informado da decisdo e tem lugar nos termos e
prazos a que se refere o n.° 1 e contém, pelo menos, o
tipo e a natureza da infracdo e a identidade da pessoa
responsavel, coletiva ou singular.

3 — Se a divulgacao efetuada nos termos dos nume-
ros anteriores, nomeadamente a relativa a identidade
da pessoa responsavel, puder afetar gravemente os
mercados financeiros, comprometer uma investiga-
¢do em curso ou causar prejuizos desproporcionados
para as partes interessadas, as autoridades competentes
podem:

a) Diferir a divulgagdo da decisdo até ao momento
em que deixem de existir as razdes para o diferimento;
b) Divulgar a decisdo em regime de anonimato;

¢) Nao publicar a decisdo no caso de a autoridade
competente considerar que a publicagdo nos termos
das alineas anteriores € insuficiente para assegurar que
ndo seja comprometida a estabilidade dos mercados
financeiros ou a proporcionalidade da divulgacao des-
sas decisdes relativamente a medidas consideradas de
menor gravidade.

4 — A decisdo judicial que confirme, altere, anule
ou revogue a decisdo condenatoria da autoridade
competente ou do tribunal da 1.? instancia é comu-
nicada de imediato a autoridade competente e obri-
gatoriamente divulgada nos termos dos numeros an-
teriores.

5 — As decisdes divulgadas nos sitios da Internet
das autoridades competentes, nos termos dos numeros
anteriores, ndo podem ser indexadas a motores de pes-
quisa da Internet.
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Artigo 18.°

[...]

1 — As infragdes previstas no presente diploma, e
em funcdo da competéncia para o efeito pertencer a
ASF nos termos do artigo 2.°, ¢ subsidiariamente apli-
cavel o previsto, consoante o caso, no regime juridico
de acesso e exercicio da atividade seguradora e resse-
guradora, no regime processual aplicavel aos crimes
especiais do setor segurador e dos fundos de pensdes
e as contraordenagdes cujo processamento compete
a ASF, aprovados ambos pela Lei n.° 147/2015, de
9 de setembro, e no regime juridico da mediagdo de
seguros ou de resseguros, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 144/2006, de 31 de julho.

2 — As infrag¢des previstas no presente diploma, e
em func¢do da competéncia para o efeito pertencer ao
Banco de Portugal, nos termos do artigo 2.°, é subsidia-
riamente aplicavel o previsto no Regime Geral das Ins-
tituigdes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro.

3 — As infragdes previstas no presente diploma, e
em funcdo da competéncia para o efeito pertencer a
CMVM, nos termos do artigo 2.°, ¢ subsidiariamente
aplicavel o previsto no Cddigo dos Valores Mobilia-
rios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de
novembro.

4 — Para prossecucdo das atribui¢cdes decorrentes
do presente diploma a ASF, o Banco de Portugal ¢ a
CMVM exercem todos os poderes e prerrogativas que
lhes sdo conferidos por lei.

5 — Nao se aplica o regime sancionatdrio previsto
no presente diploma quando aos factos corresponda
sang¢do mais grave nos termos de regime aplicavel pela
respetiva autoridade competente.

Artigo 23.°

[...]

1 — Cabe ao Banco de Portugal, 8 CMVM e a ASF
aprovar a regulamentacdo necessaria para assegurar a
supervisdo do cumprimento dos deveres impostos pelo
Regulamento EMIR e pelo Regulamento OFVM, na
respetiva area de atuagao.

2 — (Revogado.)»

Artigo 14.°
Aditamento ao Cédigo dos Valores Mobilidrios

Sao aditados 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.°-G,306.°-E, 306.°-F, 306.°-G, 309.°-H, 309.°-1,
309.°-J, 309.°-K, 309.°-L, 309.°-M, 309.°-N, 312.°-H,
313.°-A, 313.°-B, 313.°-C, 317.°-E, 317.°-F, 317.°-G,
317.°-H, 317.°-1,396.°-A e 397.°-A ao Cddigo dos Valores
Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lein.® 486/99,de 13 de
novembro, na sua redagdo atual, com a seguinte redagao:

«Artigo 200.°-A

Sistemas de negocia¢do organizado

1 — Sao considerados sistemas de negociagdo or-
ganizado os sistemas multilaterais que ndo sejam um
mercado regulamentado nem um sistema de negociagdo
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multilateral, através dos quais podem interagir multi-
plos 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 celebragdo de
contratos sobre tais instrumentos.

2 — Os sistemas de negociacdo organizado obede-
cem aos requisitos fixados na sec¢do I do capitulo I do
presente titulo e nos artigos 222.°-A e 223.°-A.

3 — O disposto nos n.*4 a 6 do artigo 200.° e nos
artigos 224.° e 225.° é aplicavel aos sistemas de nego-
ciagdo organizado.

4 — E proibida a execug¢do de ordens de clientes da
entidade gestora de sistema de negociagdo organizado
contra a sua carteira propria ou de entidades pertencen-
tes a0 mesmo grupo, sem prejuizo do disposto no n.” 6.

5 — E proibido:

a) Que a mesma entidade opere um sistema de nego-
ciacdo organizado e efetue internalizacdo sistematica;

b) Que um sistema de negociagao organizado estabe-
lega conexdes a um internalizador sistematico de forma
a possibilitar a interacdo com ofertas num internalizador
sistematico;

¢) Que um sistema de negociacao organizado es-
tabeleca conexdes com outro sistema de negociagdo
organizado de forma a permitir a intera¢do de ordens
executadas em diferentes sistemas.

6 — E permitida a entidade gestora de sistema de ne-
gociacdo organizado, quando esta seja um intermedidrio
financeiro autorizado a negociar por conta propria:

a) A execugdo 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 ndo exista um mercado liquido;

b) A execugdo de transagdes simultidneas por conta
propria (matched principal trading) em sistema de
negociacdo organizado, desde que tal seja expressa-
mente autorizado pelo cliente e ndo se trate de um
instrumento financeiro derivado que tenha sido objeto
de declaragdo de obrigacdo de compensagdo centrali-
zada nos termos do artigo 5.° do Regulamento (UE)
n.° 648/2012, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 4 de julho de 2012.

7 — A entidade gestora do sistema de negociagdo
organizado deve adotar mecanismos que assegurem o
cumprimento do disposto no nimero anterior.

8 — A entidade gestora de um sistema de negociagio
organizado 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 ndo exista
uma relacdo de dominio ou de grupo e nenhuma das
entidades detenha, direta ou indiretamente, uma par-
ticipacdo no capital da outra igual ou superior a 20 %
dos direitos de voto ou do capital.

9 — Para efeitos do presente artigo:

a) As referéncias a transagdes simultineas por conta
propria (matched principal trading) correspondem a
transacdes em que a entidade gestora do sistema de
negociagdo organizado se interpde entre o comprador
e o vendedor de tal modo que nunca fica exposta ao
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risco de mercado durante toda a execugao da transacgdo,
sendo ambas as operagdes executadas em simultaneo
ou logo que tal seja tecnicamente possivel e a transa-
¢do ¢ executada a um prego que ndo envolve ganhos
nem perdas para o intermediario financeiro que gere o
sistema, para além de uma comissdo, remuneragao ou
encargo pela transagdo, previamente divulgados;

b) As referéncias a emitente soberano correspondem
a qualquer uma das seguintes entidades que emitam
instrumentos de divida:

i) A Unido Europeia;

it) Um Estado Membro, incluindo um servigo do
governo, uma agéncia ou um veiculo de investimento
especifico desse Estado Membro;

iii) No caso dos Estados-Membros federais, um
membro da federacdo;

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 mobilizacdo de recursos financeiros e a prestacdo
de assisténcia financeira aos respetivos membros que
tenham problemas de financiamento graves ou estejam
ameagados por tais problemas; ou

vi) O Banco Europeu de Investimento;

¢) «Mercado liquido» corresponde a um mercado
de instrumentos financeiros ou uma categoria de ins-
trumentos financeiros, em que estdo presentes com-
pradores e vendedores disponiveis, de modo conti-
nuo, 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 transacdes em
diversas condi¢gdes de mercado, tendo em conta a natu-
reza e o ciclo de vida dos produtos dentro da categoria
de instrumentos financeiros;

i7) O nimero 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.

Artigo 201.°-A

Sistemas de negociacido 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 negociagdo multi-
lateral de PME em crescimento.

2 — O registo previsto no nlimero anterior esta su-
jeito a verificacdo dos seguintes requisitos, nos ter-
mos previstos em regulamentacdo e atos delegados
da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014:

a) Pelo menos 50 % dos emitentes cujos instrumentos
financeiros sdo admitidos a negociagdo no mercado sdo
pequenas e médias empresas na data em que o registo
¢ efetuado e em qualquer ano civil depois dessa data;
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b) Estejam previstos critérios adequados para a ad-
missdo inicial e continua a negociacao de instrumentos
financeiros de emitentes no mercado;

¢) Exista suficiente informagdo publicada sobre a
admissdo inicial a negociagdo de instrumentos financei-
ros no mercado, a fim de permitir que os investidores
efetuem um juizo informado da decisdo 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 Euro-
peu 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 negociacao,
forem aplicaveis em matéria de oferta publica realizada
em conjugacao com a admissdo inicial a negociagdo de
um instrumento financeiro no sistema de negociagdo
multilateral;

d) Sejam apresentados relatorios financeiros periodi-
cos numa base continua pelo emitente, designadamente
relatorios e contas anuais auditadas;

e) Os emitentes, os respetivos dirigentes € as pessoas
estreitamente relacionadas com eles, tal como definidos
nos pontos 21, 25 ¢ 26 don.® 1 do artigo 3.° do Regula-
mento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, cumprem os deveres
aplicaveis previstos nesse regulamento;

) As informagdes regulamentares relativas aos emi-
tentes no mercado sejam conservadas e divulgadas ao
publico;

2) Existem sistemas e controlos eficazes destinados
a impedir e detetar situa¢des 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 regulamentacgdo e
atos delegados.

3 — A entidade gestora do sistema de negociagdo
multilateral pode prever nas regras de admissdo ao
respetivo mercado requisitos de admissdo adicionais
além dos previstos no namero anterior.

4 — E aplicavel ao registo referidonon.’ 1 e ao res-
petivo cancelamento o disposto non.® 2 do artigo 26.° do
Decreto-Lein.° 357-C/2007, de 31 de outubro, € em re-
gulamentagdo e atos delegados da Diretiva 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 negociagdo multilateral como mercado
de PME em crescimento a pedido da entidade gestora.

5 — Os sistemas de negociacdo multilateral PME
em crescimento obedecem aos requisitos fixados na
secgdo I do capitulo II do presente titulo, e nos arti-
gos 222.°-A e 223.°-A com as devidas adaptagdes.

6 — Os instrumentos financeiros de um emitente
admitidos a negociacdo num sistema de negociagdo
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.

7 — No caso previsto no nimero anterior o emitente
ndo fica sujeito a obrigacdes adicionais resultantes
da negociagdo noutro sistema no que diz respeito ao
governo da sociedade ou a divulgacdo de informagao.

8 — Para efeitos do presente artigo sdo conside-
radas pequenas e médias empresas, 0s emitentes que
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tenham uma capitalizagdo bolsista média inferior a
€ 200 000 000 com base nas cotacdes finais dos trés
anos civis anteriores, € que cumpram os requisitos
previstos em regulamentag@o e atos delegados da Di-
retiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Con-
selho, de 15 de maio de 2014.

Artigo 201.°-B

Obrigacio de negociacio de acdes em formas
organizadas de negociagio

Os intermediarios financeiros apenas podem efetuar
transagdes fora de uma forma organizada de negociacao
em ac¢des admitidas a negociagdo em mercado regula-
mentado ou negociadas numa plataforma de negociagéo
nos casos previstos no n.° 1 do artigo 23.° do Regu-
lamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014, e respetiva
regulamentacdo e atos delegados.

Artigo 201.°-C

Obrigacio de negociacdo de derivados
em plataformas de negociacao

As contrapartes financeiras e ndo financeiras apenas
podem negociar derivados pertencentes a qualquer ca-
tegoria 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 res-
petiva regulamentacdo e atos delegados, nos termos
previstos nos artigos 28.° a 34.° do referido regulamento
e respetiva regulamentacado e atos delegados.

Artigo 208.°-A
Requisitos dos sistemas de negociaciao

1 — A entidade gestora de mercado regulamen-
tado adota sistemas, procedimentos e mecanismos
eficazes para garantir, de acordo com os requisitos
especificados em regulamentacio e atos delegados da
Diretiva 2014/65/EU, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014, que os sistemas de
negociagdo do mercado:

a) Sao resistentes, t€ém capacidade suficiente para
lidar com um numero elevado e anormal de ofertas ou
mensagens e sdo capazes de assegurar a negociagdo
ordenada;

b) Estio plenamente testados para garantir o cumpri-
mento dos requisitos previstos na alinea anterior;

¢) Dispdem mecanismos de continuidade das ativi-
dades que asseguram a manuteng¢ao dos seus servicos,
caso se verifique uma falha dos sistemas de negociagao.

2 — A entidade gestora adota sistemas, procedi-
mentos e mecanismos eficazes para rejeitar ofertas que
excedam os limiares pré-determinados de volume e de
preco 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 negociagdo
algoritmica utilizados por membros no mercado ndo
criam nem contribuem para a perturbacdo da negocia-
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¢do no mercado e para gerir quaisquer perturbacdes
que afetem a negociagdo decorrentes desses sistemas
de negociagdo algoritmica.

4 — Para efeitos do niimero anterior a entidade ges-
tora deve:

a) Assegurar que os membros no mercado realizam
testes adequados aos algoritmos utilizados na nego-
ciagdo nesse mercado e proporcionam condigdes que
permitam a realizacdo desses testes;

b) Adotar sistemas que limitem o racio de ofertas
nao executadas face as transagdes efetuadas que podem
ser introduzidas no sistema por um membro, de modo
a reduzir o nivel de fluxo de ofertas em caso de risco
de atingir a capacidade maxima do sistema;

¢) Limitar e fazer cumprir o regime de variagao
minima de precos de ofertas aplicavel no mercado.

5 — Oracio referido na alinea ») do niimero anterior
obedece aos requisitos definidos em regulamentagio e
atos delegados da Diretiva 2014/65/EU, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

6 — A entidade gestora assegura a identificagdo de
ofertas geradas através de negociacdo algoritmica, os
diferentes algoritmos utilizados para a submissdo das
ofertas e as pessoas relevantes que submetam uma
oferta, através de sinalizagdo dos membros responsa-
veis pelas mesmas.

7 — As informagdes a que se refere o numero ante-
rior sdo disponibilizadas 8 CMVM a pedido desta.

Artigo 209.°-A
Execucio de ordens em sistemas de negociacio organizado

1 — A execugio de ordens em sistemas de negocia-
¢do organizado € aplicavel o disposto nos artigos 312.°
a314.°-D, 317.°a317.°-D e 323.°a 334.°

2 — A execugdo de ordens pela entidade gestora de
um sistema de negociagdo organizado pode ser efetuada
numa base discricionaria nos seguintes casos:

a) Ao decidir submeter uma oferta no sistema ou
retira-la;

b) Ao decidir ndo proceder ao encontro de uma or-
dem 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.°;

¢) 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 negociacao de
instrumentos financeiros ndo representativos de capital
entre participantes, de forma a efetuar o encontro de
dois ou mais interesses de negociacdo potencialmente
compativeis.

Artigo 213.°-A

Interrupcio da negociacio em mercado regulamentado

1 — Quando houver uma variagao significativa dos
precos de um instrumento financeiro nesse mercado
ou num mercado conexo durante um curto periodo de
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tempo, a entidade gestora deve interromper ou restringir
temporariamente a negociagao.

2 — Para efeitos do n.° 1, a entidade gestora, de
acordo com orientac¢des divulgadas pela Autoridade Eu-
ropeia dos Valores Mobilidrios e dos Mercados, garante
que os parametros para a interrup¢do 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 uti-
lizadores, e sejam suficientes para evitar perturbacdes
significativas ao bom funcionamento da negociacéo.

3 — Os parametros referidos no nimero anterior e
eventuais alteracdes aos mesmos sdo comunicados a
CMVM de imediato, apds a sua adogdo ou alteragdo,
que os deve comunicar a Autoridade Europeia dos Va-
lores Mobiliarios e dos Mercados.

4 — A entidade gestora dispde dos sistemas e pro-
cedimentos necessarios para:

a) Proceder a notificagdo a CMVM, no caso de in-
terrupgao da negociagdo de um instrumento financeiro
para o qual seja o mercado significativo em termos
de liquidez, conforme definido em regulamentagdo e
atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014; ¢

b) Permitir a CMVM coordenar uma resposta a es-
cala de todo o mercado e determinar se € adequado sus-
pender a negociag@o noutras plataformas de negociacao
em que o instrumento financeiro seja negociado, até
que a negociagdo seja retomada no mercado de origem.

Artigo 215.°-A

Informacio sobre ofertas e operacdes
numa plataforma de negociacio

1 — Asentidades gestoras de uma plataforma de nego-
ciagdo divulgam ao publico a informagao sobre ofertas e
operacdes de instrumentos financeiros numa plataforma
de negociagdo nos termos previstos nos artigos 3.°, 6.°,
8.2,10.°,12.° ¢ 13.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014, e respetiva regulamentacao e atos delegados.

2 — Nos termos do n.° 3 do artigo 3.° ¢ 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 regulamentacdo e atos delegados, as
entidades gestoras de uma plataforma de negociagdo
facultam o acesso, em condigdes comerciais razoaveis
e de forma ndo discriminatéria, aos mecanismos que
utilizam para divulgar a informagao prevista no numero
anterior aos intermedidrios financeiros obrigados a di-
vulgar informacao nos termos previstos nos artigos 14.°
e 18.° do referido Regulamento.

3 — A CMVM pode conceder dispensas ou autori-
zar a publicacdo diferida de informagéo pelas entida-
des referidas no n.° 1, nos casos e condi¢des previstas
nos artigos 4.°, 7.°, 9.° ¢ 11.° do Regulamento (UE)
n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014, e respetiva regulamentagéo e
atos delegados.

4 — Autilizagdo de dispensas previstas na alinea a)
e na subalinea 7) da alinea b) do n.° 1 do artigo 4.° do
Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Euro-
peu 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 re-
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gulamentacdo e atos delegados, podendo a CMVM
suspender a sua utiliza¢do nos termos ai previstos.

Artigo 222.°-A
Variacao minima de ofertas de precos

1 — A entidade gestora de mercado regulamentado
aplica as regras relativas a variagdo minima de pregos de
ofertas (tick sizes) definidas em regulamentacao e atos de-
legados da Diretiva 2014/65/EU, do Parlamento Europeu
¢ do Conselho, de 15 de maio de 2014, relativamente a
acoes, certificados de depdsito, fundos de indices cotados,
certificados e outros instrumentos financeiros similares,
bem como em relagdo a qualquer outro instrumento fi-
nanceiro para o qual seja desenvolvida regulamentago.

2 — Os regimes de variagdo de ofertas de preco a
que se refere o nimero anterior:

a) Sao 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 reducdo progres-
siva dos intervalos de prego;

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 ser-
vigos prestados, incluindo comissdes de execucio,
comissdes suplementares e quaisquer abatimentos,
sejam transparentes, equitativas e ndo discriminatorias,
nem criam incentivos a colocagao, alteracdo e cancela-
mento de ofertas ou a execugdo de transagdes que sejam
suscetiveis de por em risco a regularidade de funciona-
mento, a transparéncia e a credibilidade do mercado,
ou contribuir para situacdes de abuso de mercado;

b) Impde obrigagdes de criacdo de mercado relati-
vamente a agoes individuais ou a um cabaz adequado
de a¢des, como contrapartida de quaisquer abatimentos
que sejam concedidos.

2 — A estrutura de comissdes pode ser ajustada para
ofertas canceladas em fun¢do 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 pressdo
adicional sobre a capacidade do sistema resultante de:

a) Colocacgdo de ofertas que sejam posteriormente
canceladas;

b) Membros responsaveis por um elevado racio de
ofertas canceladas face a ofertas executadas;

¢) Membros que desenvolvam negociagdo algorit-
mica de alta frequéncia.

Artigo 257.°-E

Limites de posicdes em instrumentos
financeiros derivados de mercadorias

1 — A CMVM define através de regulamento, em
conformidade com a metodologia de calculo definida
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pela Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados, limites a detengdo de instrumentos finan-
ceiros derivados de mercadorias negociados em pla-
taformas de negociagdo e de instrumentos financeiros
derivados economicamente equivalentes negociados
no mercado de balcdo, tendo em conta a dimenséao das
posigdes liquidas correspondentes aos instrumentos
financeiros detidos por uma pessoa.

2 — Os limites referidos no nlimero anterior sdo
definidos com base na totalidade dos instrumentos fi-
nanceiros 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¢des de for-
macao ordenada dos precos e de liquidagdo, nomea-
damente impedindo a constitui¢do de posigdes que
distorcam o mercado;

¢) Garantir a convergéncia entre os precos dos instru-
mentos financeiros derivados de mercadorias no més da
entrega e os pre¢os no mercado a vista da mercadoria
subjacente, sem prejuizo da formagdo de pregos no
mercado da mercadoria subjacente.

3 — Os limites referidos no n.° 1 ndo sdo aplicaveis
a instrumentos financeiros detidos por uma entidade
ndo financeira, que de forma objetivamente mensura-
vel reduzam os riscos diretamente relacionados com a
atividade comercial desenvolvida por essa entidade, nos
termos definidos em regulamentacao e atos delegados
da Diretiva 2014/65/EU, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014.

4 — Os limites referidos no n.° 1 sdo definidos:

a) De forma transparente e ndo discriminatoria, espe-
cificando o modo de aplicagdo e tendo em consideragdo
anatureza e a composicao dos participantes no mercado
e a utilizacdo que fazem desses instrumentos;

b) Através de limites quantitativos claros as posi¢oes
liquidas maximas permitidas por pessoa, para cada
contrato de derivados de mercadorias negociado numa
plataforma de negociacao.

5 — Sempre que se verifique uma alteragdo relevante
do fornecimento da mercadoria subjacente a entregar
ou das posigdes abertas num determinado instrumento
financeiro derivado, a CMVM deve reavaliar os limites
de posigoes definidos nos termos do n.° 1.

6 — Antes de aprovar o regulamento referido no
n.°1,aCMVM:

a) Comunica a Autoridade Europeia dos Valores
Mobiliarios e dos Mercados os limites de posi¢des que
pretende definir através de regulamento e deve ter em
consideracdo 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 supervisdo com-
petente do mercado do ativo subjacente.

7 — Caso a CMVM adote limites de posi¢cdes em
desconformidade com o parecer da Autoridade Euro-
peia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, deve
enviar 3 mesma uma justifica¢do das razdes para nio
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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 negociacdo estabelecidas ou a funcionar
em mais do que uma jurisdigdo, a autoridade competente
da plataforma em que se registou o maior volume de ne-
gociacdo (a autoridade competente central) deve definir
um limite de posi¢des tnico aplicavel a esse instrumento.

9 — Para efeitos do numero 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.” 1 e 2.

11 — No caso previsto no n.° 8, a CMVM estabe-
lece mecanismos de cooperagdo com as autoridades
competentes das plataformas de negociagdo em que o
mesmo instrumento financeiro derivado de mercadorias
¢ negociado e as autoridades competentes dos deten-
tores de posi¢des, designadamente quanto a troca de
informagdes relevantes para a supervisdao dos limites
unicos de posigdes.

12— A CMVM pode determinar limites especifi-
cos mais restritivos do que os previstos nos n.*1 e 2,
caso se verifiquem circunstancias 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 namero 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 na Internet da CMVM, in-
cluindo quando aplicavel a fundamentag@o para adog&o
de limites mais restritivos contra o parecer da Autori-
dade 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 sdo consi-
derados instrumentos financeiros derivados de merca-
dorias 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 gestio de posi¢coes em instrumentos
financeiros derivados de mercadorias

1 — As entidades gestoras de uma plataforma de
negociagdo que negoceie instrumentos financeiros de-
rivados de mercadorias adotam e aplicam controlos de
gestao de posi¢des nesses instrumentos que permitam,
designadamente:

a) O acompanhamento de posigdes abertas nesses
instrumentos;
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b) O acesso a todas as informagdes relevantes sobre a
dimensao e finalidade de uma posicao detida em instru-
mentos 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;

¢) Exigir que uma pessoa feche ou reduza uma posi-
¢do em instrumentos financeiros derivados de mercado-
rias, de forma temporaria ou permanente, ¢ adotar me-
didas adequadas para assegurar o seu cumprimento;

d) Exigir que uma pessoa fornega liquidez ao mer-
cado a pregos e volumes acordados, com o objetivo
expresso de mitigar efeitos de uma posicao relevante
ou dominante, a titulo temporario.

2 — Eaplicavel aos controlos de posigdes adotados
nos termos do nimero anterior o disposto na alinea a)
do n.° 4 do artigo anterior.

3 — Os controlos de gestdo de posigdes referidos
no n.° 1 sdo previstos nas regras da plataforma de ne-
gociacao.

4 — Para efeitos do registo das regras previstas nos
numeros anteriores, a CMVM pode consultar previa-
mente a autoridade de supervisdo competente do mer-
cado do ativo subjacente.

5 — Aentidade gestora da plataforma de negociagdo
comunicaa CMVM os dados pormenorizados relativos
aos controlos de gestdo das posigdes.

6 — A CMVM define, através de regulamento, o
contetido e o modo como deve ser prestada a informa-
¢do prevista no nimero anterior.

7 — As regras relativas aos controlos de posi¢des de
instrumentos financeiros derivados de mercadorias sdo
comunicadas pela CMVM a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados, incluindo os dados
pormenorizados dos limites aplicados as posi¢des.

Artigo 257.°-G

Reporte de posi¢oes de instrumentos financeiros derivados
de mercadorias, licencas de emissio e respetivos derivados

1 — As entidades gestoras de uma plataforma de
negociacdo que negoceie instrumentos financeiros
derivados de mercadorias ou licengas de emissdo e
respetivos derivados devem:

a) Divulgar ao publico um relatorio semanal com as
posic¢des agregadas em instrumentos financeiros deriva-
dos de mercadorias ou licengas de emissdo e respetivos
derivados negociados nessas plataformas de negociacao,
que excedam os limiares minimos definidos em regula-
mentacdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/EU, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de
2014, detidos por cada categoria de pessoas, devendo
o relatdrio especificar:

i) O numero de posi¢des longas e curtas para cada
categoria de pessoas, nos termos definidos no n.° 8,
que detenham esses instrumentos;

i) As alteragoes face ao relatorio anterior;

iif) A percentagem total das posi¢des abertas por
cada categoria de pessoas que detenham esses instru-
mentos;

iv) O numero de pessoas detentoras de uma posicao
por cada categoria;
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v) Posicdes que, de forma objetivamente mensuravel,
reduzam os riscos diretamente relacionados com as
atividades comerciais e outras posicdes;

b) A pedido da CMVM, reportar diariamente as
posi¢des em instrumentos financeiros derivados de
mercadorias, licencas de emissdo e respetivos deriva-
dos detidas por membros ou participantes e respetivos
clientes.

2 — O relatorio semanal referido na alinea a) do
numero anterior, cujo formato ¢ definido em regula-
mentacao e atos delegados da Diretiva 2014/65/EU, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de
2014, é comunicado a CMVM e a Autoridade Europeia
dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, a qual procede
a publicagdo centralizada das informagdes incluidas
nos relatorios recebidos.

3 — A CMVM define, através de regulamento, o
contetido e 0 modo como deve ser prestada a informa-
¢do prevista na alinea b) don.° 1.

4 — Os intermediarios financeiros que executem
operagdes no mercado de balcdo em instrumentos fi-
nanceiros derivados de mercadorias ou licencas de
emissdo e respetivos derivados, que sejam negociados
numa plataforma de negociagao, reportam diariamente
as posigoes 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 posigdes:

a) A CMVM, caso seja a autoridade competente da
plataforma de negociagdo; ou

b) A autoridade competente central, no caso de os
instrumentos em causa serem negociados de forma re-
levante em mais do que uma plataforma de negociagao.

5 — No caso das licengas de emissdo e respetivos
derivados, a autoridade competente central, referida
na alinea ) do niimero anterior, determina-se nos ter-
mos do n.° 8 do artigo 257.°-E, com as devidas adap-
tacgoes.

6 — O reporte referido no n.° 4 ¢ efetuado nos ter-
mos definidos em regulamentagdo e atos delegados
da Diretiva 2014/65/EU, 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, nos termos do artigo 8.° da Regula-
mento (UE) n.° 1227/2011, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 25 de outubro de 2011.

7 — Os membros ou participantes de uma plataforma
de negociagdo comunicam diariamente, a respetiva en-
tidade gestora, informagao sobre as posigdes detidas em
instrumentos financeiros derivados de mercadorias ou
licengas de emissao e respetivos derivados negociados
nessa plataforma, incluindo posic¢des de clientes até ao
respetivo beneficiario efetivo.

8 — A entidade gestora da plataforma de negociagdo
em que sejam negociados instrumentos financeiros
derivados de mercadorias ou licencas de emissdo e
respetivos derivados, classificam as pessoas que de-
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tenham esses instrumentos de acordo com a natureza
da sua atividade principal, tendo em conta eventuais
autorizagoes exigiveis, de acordo com as seguintes
categorias:

a) Empresas de investimento ou institui¢des de cré-
dito;

b) Organismos de investimento coletivo;

¢) Outras instituigdes financeiras, incluindo empresas
de seguros e empresas de resseguros, tal como definidas
na Diretiva 2009/138/CE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 25 de novembro de 2009, e institui¢des
de realizagdo de planos de pensdes profissionais, tal
como definidas na Diretiva 2003/41/CE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 3 de junho de 2003;

d) Empresas comerciais;

e) No caso de licengas de emissio e respetivos deri-
vados, os operadores sujeitos a obrigacdes de conformi-
dade ao abrigo da Diretiva 2003/87/CE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 13 de outubro de 2003.

Artigo 257.°-H

Comunicacdes 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 informagao sobre:

@) Ordens da CMVM para um participante no mer-
cado reduzir a sua posigdo ou exposi¢ao;

b) Limites impostos a participantes no mercado a
aquisicdo de instrumentos financeiros.

2 — Salvo circunstancias excecionais, a comunica-
¢éo referida no nimero anterior ¢ efetuada pelo menos
24 horas antes de as medidas adotadas produzirem
efeitos, devendo incluir informag&o sobre:

@) Qualquer pedido de informacao sobre a dimensao
e finalidade de uma posi¢do 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 /) don.® 2
do artigo 361.°, incluindo a pessoa e os instrumentos
financeiros abrangidos;

¢) Quaisquer limites impostos as posi¢des 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 /4) do n.°2 do
artigo 361.°, quando tal for necessario para atingir o
objetivo da medida adotada por outra autoridade com-
petente comunicante, devendo nesse caso proceder a
comunicag¢do prevista no n.° 2.

4 — Quando for adotada uma medida nos termos da
alinea @) ou b) don.® 1 relativamente a produtos energéti-
cos grossistas conforme definidos no ponto 4 do artigo 2.°
do Regulamento (UE) n.° 1227/2011, do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, de 25 de outubro de 2011,a CMVM
comunica igualmente essa medida a autoridade compe-
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tente nacional do mercado do ativo subjacente e 8 Agéncia
de Cooperagdo dos Reguladores da Energia (ACER).

Artigo 288.°-A

Acesso nao discriminatorio para compensacio
de instrumentos financeiros

1 — As contrapartes centrais devem aceitar com-
pensar de forma centralizada instrumentos financei-
ros, de forma ndo discriminatdria e transparente, nos
termos previstos no artigo 35.° do Regulamento (UE)
n.° 600/2014, do Parlamento Europeu ¢ do Conselho,
de 15 de maio de 2014, e respetiva regulamentagéo e
atos delegados.

2 — As plataformas de negociagdo fornecem dados
relativos a operagdes de forma ndo discriminatoria e
transparente a pedido de qualquer contraparte central
que pretenda compensar operagdes em instrumentos
financeiros realizadas nessa plataforma de negociagao,
nos termos previstos no artigo 36.° do Regulamento
(UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 15 de maio de 2014, e respetiva regulamentagao
e atos delegados.

3 — Os titulares de direitos de propriedade sobre
indices de referéncia asseguram que, para fins de ne-
gociagdo e compensacdo, as contrapartes centrais e as
plataformas de negociacdo beneficiam de acesso ndo
discriminatdrio a pregos, informagdes e licengas, nos
termos previstos no artigo 37.° do Regulamento (UE)
n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014, e respetiva regulamentagdo e
atos delegados.

Artigo 295.°-A
Participacdo em leildes de licencas 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
emissdo em condi¢des adequadas de qualidade, pro-
fissionalismo e eficiéncia, assegurando o controlo dos
riscos associados ao exercicio dessa atividade.

2 — O registo apenas pode ser concedido se a par-
ticipacdo em leildes estiver relacionada com a sua ati-
vidade principal e disponham de recursos suficientes
para o efeito.

3 — O pedido de registo das pessoas referidas no
n.° 1 inclui a demonstragdo do preenchimento dos
critérios de isengdo previstos na alinea g) do n.° 3 do
artigo 289.°

4 — A CMVM pode elaborar a regulamentacao
necessaria a concretizacdo 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 natu-
reza dos servigos de licitagdo que oferecem e o nivel
de sofisticagdo dos clientes, bem como a avaliacao
do risco potencial de branqueamento de capitais ou
financiamento de terrorismo.

Artigo 305.°-G

Conhecimentos e competéncias dos colaboradores
do intermediario financeiro

1 — Os intermediarios financeiros asseguram que 0s
colaboradores que prestam servigos de consultoria para
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investimento ou ddo informagdes a investidores sobre
instrumentos financeiros e servi¢os de investimento,
principais ou auxiliares, possuem conhecimentos e
competéncias adequadas ao cumprimento dos seus
deveres.

2 — Para cumprimento das condigdes previstas no
numero anterior, os intermediarios financeiros devem,
em particular:

a) Definir as responsabilidades dos colaboradores;

b) Assegurar que os colaboradores t€ém experiéncia
profissional adequada;

¢) Apresentar a CMVM, quando esta os solicite, os
documentos que atestam os conhecimentos e as com-
peténcias dos colaboradores;

d) Avaliar, pelo menos anualmente, a adequagao dos
conhecimentos e competéncias dos colaboradores, iden-
tificando as respetivas necessidades de aperfeigoamento
e de experiéncia e adotando as medidas necessarias ao
suprimento dessas necessidades;

e) Avaliar a observancia dos critérios de avaliagdo
dos conhecimentos e competéncias dos colaboradores
incluindo essa analise nos relatorios de controlo do
cumprimento.

3 — Na falta dos conhecimentos e competéncias
exigidos o colaborador pode prosseguir a sua atividade
durante um periodo méaximo de 4 anos, desde que sob
adequada supervisdo de outro colaborador que cumpra
o0s requisitos exigidos.

4 — Sem prejuizo do disposto na lei,a CMVM pode
regulamentar:

a) Os requisitos em matéria de qualificacdo e apti-
dao profissional dos colaboradores, incluindo os pro-
cedimentos e critérios a observar para os avaliar e as
qualificagdes adequadas ou as caracteristicas que estas
devem possuir, atentos os padrdes referenciados pela
Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados;

b) Outras regras que se mostrem necessarias a exe-
cucdo do presente artigo.

Artigo 306.°-E

Acordos de garantia financeira com transferéncia
de titularidade

1 — O intermediario financeiro ndo pode celebrar
acordos de garantia financeira com transferéncia de
titularidade com investidores ndo profissionais como
forma de garantir obrigacdes desses clientes, incluindo
obrigagdes futuras ou potenciais.

2 — O intermediario financeiro avalia a adequagio
da utilizacao de acordo de garantia financeira com
transferéncia de titularidade no contexto da relacao
entre a obrigacdo do investidor profissional para com
o intermediario financeiro e os bens desse investidor
objeto do acordo de garantia, devendo ponderar nomea-
damente os seguintes fatores:

a) Se existe apenas uma ligagdo muito remota entre
a obrigacdo do investidor e a utilizagdo de acordos de
garantia financeira com transferéncia de titularidade,
nomeadamente se a probabilidade de responsabilidade
dos clientes perante o intermedidrio financeiro for muito
baixa ou negligenciavel,
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b) Se o montante dos fundos do investidor ou ins-
trumentos financeiros sujeitos a acordos de garantia
financeira com transferéncia de titularidade ¢ signifi-
cativamente superior & obrigacdo do cliente ou ¢ ili-
mitado caso o cliente tenha uma obriga¢do para com
o intermediario financeiro; e

¢) Se todos os instrumentos financeiros ou fundos
dos investidores sdo sujeitos a acordos de garantia fi-
nanceira 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 ava-
liagdo referida no nimero anterior, a qual deve ser
efetuada antes da celebracdo do acordo e pelo menos
anualmente.

4 — O intermediario financeiro que utilize acordos
de garantia financeira com transferéncia de titularidade
informa e alerta previamente, por escrito, os investi-
dores profissionais e as contrapartes elegiveis para
os riscos envolvidos e os efeitos do acordo sobre os
instrumentos financeiros e os fundos do cliente.

Artigo 306.°-F
Constituicio de garantias ou direitos de compensacao

1 — Sempre que sejam constituidas pelo interme-
diario financeiro garantias ou direitos de compensagéo
sobre bens de clientes ou se este tiver sido informado
da sua constituicao, essas garantias e direitos sdo ime-
diatamente registados nos contratos com o cliente e na
contabilidade e registos do intermedidrio financeiro,
de modo a estabelecer de forma clara a propriedade
dos bens de clientes, designadamente em caso de in-
solvéncia.

2 — Nao ¢ permitida a constitui¢do de garantias ou
direitos de compensacdo sobre bens de clientes que
permitam a um terceiro ceder esses bens para efeitos de
recuperagdo de dividas que ndo digam respeito a obri-
gacdes do cliente e a servigos a este prestados, exceto
quando tal for obrigatorio a luz da lei aplicavel de um
pais terceiro nos termos do niimero seguinte.

3 — Quando o intermediario financeiro for obri-
gado, pela legislacao aplicavel de um pais terceiro em
que os bens do cliente estejam depositados ou regista-
dos, a constituir garantias ou direitos de compensagao
sobre bens de clientes, comunica esse facto ao cliente
e indica os riscos inerentes a esses acordos, antes da
sua constitui¢do.

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 cumpri-
mento dos deveres em matéria de salvaguarda de bens
de clientes, o qual deve dispor de poderes suficientes
para o cumprimento dessas responsabilidades.

2 — O intermedidrio financeiro pode determinar que
o responsavel referido no nimero anterior assuma essa
fung¢do em exclusivo ou com outras responsabilidades
adicionais, desde que esteja assegurada a capacidade
para exercer as fun¢des nos termos previstos no niimero
anterior.
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Artigo 309.>-H
Remuneracio de colaboradores

1 — O intermediario financeiro assegura que a re-
muneracdo ¢ a avalia¢do dos seus colaboradores nao
conflituam com o seu dever de atuar no sentido da
protecao dos legitimos interesses do cliente.

2 — O intermediario financeiro adota, aplica e revé
regularmente uma politica de avaliagdo de desempenho
e de remuneracdo dos seus colaboradores, que ndo con-
flitue com o dever de agir no interesse dos seus clientes,
incluindo a atribui¢do de remuneracio a fixagdo de
objetivos de vendas ou outras medidas que criem um
incentivo a recomendac¢do ou venda de um instrumento
financeiro, quando outro instrumento corresponda me-
lhor as necessidades do cliente ndo profissional, nos
termos previstos em regulamentacdo e atos delegados
da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014.

Artigo 309.°-1

Deveres gerais dos intermediarios financeiros que produzem
ou distribuem instrumentos financeiros

1 — Na prestacdo de servigos ou atividades de
investimento, o intermedidrio financeiro que produz
instrumentos financeiros deve, no ambito da respetiva
politica e procedimentos de aprovagao de producéo 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 distribuicao do
instrumento financeiro ¢ adequada ao mercado-alvo
identificado;

¢) Adotar as medidas adequadas para assegurar que
o instrumento financeiro € distribuido junto de clientes
pertencentes ao mercado-alvo identificado.

2 — Na prestagdo de servigos ou atividades de in-
vestimento, o intermediario financeiro que distribui
instrumentos financeiros deve:

a) Compreender os instrumentos financeiros que
distribui;

b) Avaliar a compatibilidade do instrumento finan-
ceiro as necessidades dos clientes aos quais presta
servicos de investimento, tendo em conta o mercado-
-alvo identificado nos termos da respetiva politica e
procedimentos internos de aprova¢do da distribuigéo
de instrumentos financeiros; €

¢) Assegurar que os produtos apenas sdo distribuidos
caso tal seja do interesse do cliente.

3 — O disposto na presente subsec¢do ndo preju-
dica a aplicacdo dos restantes requisitos previstos no
presente Codigo e legislagdo e regulamentag@o nacio-
nal 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 divulgacdo, adequacao, identificagdo e ges-
tdo de conflitos de interesses e beneficios ilegitimos.

4 — Paraefeitos dapresente subsec¢do entende-se por:

a) «Produzir», emitir, conceber, criar ou desenvolver
instrumentos financeiros;
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b) «Distribuiry, oferecer, recomendar ou comercia-
lizar instrumentos financeiros junto de clientes, em
mercado primario ou secundario.

Artigo 309.°-

Politica e procedimentos internos de aprovacao
de producio de instrumentos financeiros

1 — O disposto no presente artigo ¢ aplicavel na
prestacdo de servicos ou atividades de investimento aos
intermediarios financeiros que produzem instrumentos
financeiros, tendo em conta a natureza do instrumento
financeiro, o servigo de investimento em causa € 0 seu
mercado-alvo.

2 — O intermediario financeiro que produz instru-
mentos financeiros para distribui¢do junto de clientes
adota e aplica politicas e procedimentos internos de
aprovacdo de cada instrumento financeiro, antes do
inicio da sua distribui¢do ou em caso de alteragdes
relevantes dos mesmos.

3 — As politicas e procedimentos referidos no nu-
mero anterior devem:

a) Especificar para cada instrumento financeiro o
mercado-alvo de clientes finais para cada categoria de
investidores;

b) Assegurar que sao avaliados todos os riscos rele-
vantes de cada instrumento financeiro para o mercado-
-alvo identificado;

c¢) Assegurar que a estratégia de distribui¢do pre-
tendida 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 ¢) do nimero an-
terior, 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 ndo ¢ adequado;

b) Se os instrumentos financeiros forem distribuidos
apenas através de outros intermediarios financeiros, o
intermediario financeiro que produz aqueles instrumen-
tos deve determinar as necessidades e as caracteristicas
dos clientes aos quais o instrumento financeiro € ade-
quado, com base nos seus conhecimentos teoricos ¢ na
experiéncia adquirida com o instrumento financeiro
ou instrumentos financeiros semelhantes, os mercados
financeiros e as necessidades, caracteristicas e objetivos
de potenciais clientes finais;

¢) Efetuar uma analise de cenarios dos instrumentos
financeiros por si produzidos de modo a avaliar os
riscos de resultados insatisfatorios para clientes finais
suscitados pelo produto e em que circunstancias estes
resultados podem ocorrer, incluindo avaliar os referidos
instrumentos sob condi¢des negativas que abranjam
designadamente os seguintes cenarios:

i) Deterioracdo das condigdes do mercado;

ii) O produtor ou um terceiro envolvido na producao
ou na gestdo do instrumento financeiro sofrer dificul-
dades financeiras ou se vierem a concretizar outros
riscos de contraparte;
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iii) O instrumento financeiro ndo seja vidvel do ponto
de vista comercial; ou

iv) A procura do instrumento financeiro seja muito
mais elevada do que o previsto, colocando uma forte
pressdo 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 se-
guintes elementos:

i) Se o perfil de risco/remuneragdo do instrumento
financeiro é coerente com o mercado-alvo; e

i) Se a estrutura do instrumento financeiro ¢ deter-
minada 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 nomeada-
mente:

i) Se os custos e encargos do instrumento financeiro
sdo adequados as necessidades, objetivos e caracteris-
ticas do mercado-alvo;

i) Se os encargos ndo comprometem a rendibilidade
esperada do instrumento financeiro, por exemplo se os
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 ndo dissimula encargos ou ¢ de com-
preensdo demasiado dificil.

5 — Para efeitos da alinea d) do n.° 3, os interme-
diarios financeiros devem:

a) Assegurar que a producdo de instrumentos fi-
nanceiros estd em conformidade com os requisitos de
gestdo adequada de conflitos de interesses, incluindo
em matéria de remuneragao;

b) Assegurar em especial que a estrutura do instru-
mento financeiro, incluindo as suas caracteristicas,
ndo afeta negativamente os clientes finais nem conduz
a problemas de integridade do mercado, designada-
mente ao permitir ao intermediario financeiro reduzir
ou eliminar os seus proprios riscos ou a exposi¢ao aos
ativos subjacentes do produto quando o intermedidrio
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 criar uma situa-
¢do em que os clientes finais possam ser negativamente
afetados caso assumam:

i) Uma exposigdo contraria a anteriormente detida
pelo proprio intermedidrio financeiro; ou

if) Uma exposi¢@o contraria a que o intermediario
financeiro pretende deter apds a distribui¢do do ins-
trumento financeiro;

d) Avaliar se o instrumento financeiro pode repre-
sentar uma ameaca para o bom funcionamento ou a
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estabilidade dos mercados financeiros antes de decidir
avangar com o seu lancamento.

Artigo 309.°-K

Politica e procedimentos internos de aprovacao
da distribuicao de instrumentos financeiros

1 — O intermediario financeiro cumpre os deveres
previstos no presente artigo, de forma adequada e pro-
porcional tendo em conta a natureza do instrumento
financeiro, o servigo de investimento ¢ o mercado-alvo
do instrumento financeiro:

a) Ao decidir quanto a gama de instrumentos finan-
ceiros produzidos por si ou por outros intermedidrios
financeiros e aos servicos que pretende distribuir ou
prestar junto de clientes;

b) Quando distribui instrumentos financeiros produ-
zidos por entidades que ndo sejam intermediarios fi-
nanceiros, devendo nesse caso estabelecer mecanismos
eficazes para assegurar que recebe desses produtores
as informagdes suficientes sobre esses instrumentos
financeiros e determinar o mercado-alvo do respetivo
instrumento financeiro, mesmo quando este nao tenha
sido definido pelo produtor.

2 — O intermediario financeiro adota e aplica poli-
ticas e procedimentos internos adequados de aprovagéo
da distribui¢do de instrumentos financeiros, antes do
inicio da sua distribui¢do ou em caso de alteragdes
relevantes dos mesmos, de modo a assegurar que:

a) Os produtos e servigos que pretende distribuir
sdo compativeis com as necessidades, caracteristicas
e objetivos do mercado-alvo identificado; e

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

3 — O intermediario financeiro deve:

a) Identificar e avaliar adequadamente as circuns-
tancias e as necessidades dos clientes que pretende
contactar, de forma a garantir que os interesses dos
clientes ndo sejam comprometidos em resultado de
pressdes comerciais ou de financiamento, devendo no
ambito desse processo identificar os grupos de clien-
tes a cujas necessidades, caracteristicas e objetivos o
instrumento ou o servi¢o nao sdo adequados;

b) Obter dos produtores de instrumentos financei-
ros as informagdes necessarias para compreender e
conhecer os produtos que tenciona distribuir, a fim de
garantir que estes produtos sdo distribuidos de acordo
com as necessidades, caracteristicas e objetivos do
mercado-alvo identificado;

¢) Relativamente aos instrumentos financeiros dis-
tribuidos nos mercados primario ou secundario, e de
forma proporcional com a facilidade de obtencdo da
informagdo disponivel publicamente e a complexidade
do respetivo instrumento:

i) Adotar todas as medidas razoaveis para garantir
que obtém informagdes adequadas e fidveis dos produ-
tores que ndo sejam intermediarios financeiros a fim de
assegurar que os produtos sdo distribuidos de acordo
com as caracteristicas, os objetivos e as necessidades
do mercado-alvo;
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i) Caso a informacao relevante ndo esteja disponivel
publicamente, o intermediario financeiro deve adotar
todas as medidas razodveis para obter essas informa-
¢oes junto do produtor ou do seu agente;

iii) Utilizar as informacdes 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 avaliagdo do
mercado-alvo.

4 — A informagdo aceitavel disponivel publicamente
consiste em informacao 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 Dire-
tiva 2004/109/CE, do Parlamento Europeu ¢ do Con-
selho, de 15 de dezembro de 2004.

5 — O intermedidrio 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 apli-
caveis de acordo com o presente Codigo e legislagao
complementar nacional e europeia, incluindo os re-
quisitos relativos a divulgacado, avaliagdo do carater
adequado da operag@o, beneficios ilegitimos e a gestao
adequada dos conflitos de interesses; e

b) Deve ter especial atengdo quando pretende distri-
buir novos instrumentos financeiros ou quando existam
alteragdes dos servigos que presta.

6 — No caso de varios intermediarios financeiros
colaborarem em conjunto na distribui¢do de um instru-
mento financeiro ou servigo, o intermediario financeiro
que estabelece a relagdo direta com o cliente ¢ respon-
savel pelo cumprimento das obrigacdes em matéria
de distribui¢do previstas na presente subseccdo, sem
prejuizo dos seguintes deveres das restantes entidades:

@) 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 so-
licitadas sobre a distribui¢ao do instrumento financeiro
de modo a poder cumprir as suas proprias obrigagdes; e

¢) Aplicar as obrigacdes previstas na presente sub-
sec¢do aos produtores, caso tal seja aplicavel em fungéo
do servigo que prestam.

Artigo 309.°-L

Deveres de monitoriza¢ao 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 sig-
nificativamente o risco potencial para o mercado-alvo
identificado;

b) Se o instrumento financeiro continua a ser com-
pativel as necessidades, caracteristicas e objetivos do
mercado-alvo;
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¢) Se o instrumento financeiro esta a ser distribuido
pelo mercado-alvo ou clientes a cujas necessidades,
caracteristicas e objetivos o instrumento financeiro ¢é
compativel.

2 — Para efeitos do nimero anterior, os intermedia-
rios financeiros devem:

a) Rever os instrumentos financeiros antes de
qualquer nova emissdo ou relangamento caso tenham
conhecimento de qualquer acontecimento que possaafetar
significativamente o risco potencial para os investidores;

b) Avaliar regularmente se o desempenho dos ins-
trumentos financeiros tem evoluido conforme previsto;

¢) Determinar com que regularidade devem proceder
a analise dos instrumentos financeiros com base em
fatores relevantes, incluindo a complexidade ou o ca-
rater inovador das estratégias de investimento adotadas;

d) Identificar acontecimentos relevantes que possam
afetar o risco potencial ou as expectativas de rendibili-
dade 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
mobilidrios ou garantias possam afetar o desempenho
do instrumento financeiro;

e) Tomar as medidas adequadas quando se verifi-
quem acontecimentos relevantes referidos na alinea an-
terior, nomeadamente:

i) Prestar quaisquer informagdes relevantes sobre
0 acontecimento e as suas consequéncias para o ins-
trumento 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 aprovacao de instru-
mentos financeiros;

iii) Suspender novas emissdes do instrumento fi-
nanceiro;

iv) Alterar o instrumento financeiro para evitar clau-
sulas contratuais abusivas;

v) Analisar se os canais de distribuigdo dos ins-
trumentos financeiros sdo adequados sempre que o
intermediario financeiro tome conhecimento de que
o instrumento financeiro ndo esteja a ser distribuido
como previsto;

vi) Contactar o intermediario financeiro que distribui
o instrumento financeiro a fim de avaliar uma eventual
alterag¢@o do processo de distribuicao;

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 relevante o risco potencial
para o mercado-alvo identificado, a fim de avaliar se o
instrumento financeiro continua a satisfazer as neces-
sidades do mercado-alvo identificado e se a estratégia
de distribuicdo continua a ser adequada.
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4 — Para efeitos do numero anterior, os intermedia-
rios financeiros devem:

a) Analisar regularmente os instrumentos financei-
ros 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 servi¢o continua a ser compativel com
as necessidades, caracteristicas e objetivos do mercado-
-alvo identificado e se a estratégia de distribui¢do con-
tinua a ser adequada;

b) Reconsiderar o mercado-alvo ou atualizar a politica
e procedimentos internos de aprovagao da distribui¢do
de instrumentos financeiros se tomarem conhecimento
de que identificaram erradamente o mercado-alvo de
um instrumento financeiro ou servico especifico ou
que estes deixaram de corresponder as caracteristicas
do mercado-alvo identificado, nomeadamente se o ins-
trumento financeiro se tornar iliquido ou muito volatil
devido a altera¢des no mercado;

¢) Analisar e atualizar regularmente a politica e
procedimentos internos de aprovagdo da distribuigdo
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 309.°-M
Mecanismos de governacio interna
1 — Os intermediarios financeiros asseguram que:

a) O sistema do controlo de cumprimento super-
visiona o desenvolvimento e a anlise periddica da
politica e procedimentos de aprovacdo da produgio
e distribuicdo de instrumentos financeiros, a fim de
detetar eventuais riscos de incumprimento;

b) Os colaboradores relevantes possuem os conhe-
cimentos 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 6rgéo de administragdo do intermediario fi-
nanceiro tem o controlo efetivo das politicas e proce-
dimentos de aprovagao da producao ou distribui¢do de
instrumentos financeiros, devendo para o efeito:

a) Aprovar a produgio ou distribuicdo do instru-
mento financeiro;

b) Aprovar as politicas e procedimentos de aprovagao
da producao ou distribui¢do de instrumentos financeiros;

¢) Determinar o conjunto de instrumentos financei-
ros que distribui e 0s servigos prestados aos respetivos
mercados-alvo.

3 — Os relatdrios de controlo de cumprimento diri-
gidos ao orgdo de administracdo incluem informagao
sobre os instrumentos financeiros produzidos ou dis-
tribuidos pelo intermedidrio financeiro e a respetiva
estratégia de distribuigdo.

4 — Os intermedidrios financeiros que colaborem
com outros intermedidrios financeiros ou com entidades
que ndo sejam intermediarios financeiros e empresas
de paises terceiros para produzir um instrumento finan-
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ceiro estabelecem as suas responsabilidades mutuas
em acordo escrito.

Artigo 309.°-N

Deveres de prestacio e obtencio de informagao
pelos intermediarios financeiros

1 — O intermediario financeiro que produz instru-
mentos financeiros coloca a disposi¢do de qualquer in-
termediario financeiro que distribui esses instrumentos
financeiros todas as informagdes relevantes sobre os
mesmos € o respetivo processo de aprovagao, incluindo
o mercado-alvo identificado e os canais adequados para
distribuicdo, para permitir compreender e distribuir o
instrumento financeiro de forma adequada.

2 — O intermediario financeiro que distribui instru-
mentos financeiros que ndo tenham sido por si produzi-
dos, adota as medidas adequadas para obter as informa-
¢oes referidas no nlimero anterior e para compreender
as caracteristicas e o mercado-alvo identificado de cada
instrumento financeiro.

3 — Os intermediarios financeiros que distribuem os
instrumentos financeiros facultam aos intermedidrios
financeiros que os produzem informagdes sobre a sua
distribui¢do e, se for relevante, informagdes sobre as
analises efetuadas nos termos dos artigos 309.°-K e
309.°-L, a fim de auxiliar as analises dos instrumentos
financeiros efetuadas pelos respetivos produtores.

Artigo 312.°-H

Informacio especifica a prestar no ambito
da consultoria para investimento

1 — Na prestacdo do servigo de consultoria para
investimento o investidor ¢ informado com antecedén-
cia suficiente em relagdo a prestagdo do servigo nos
termos previstos em regulamentacdo e atos delegados
da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014, incluindo sobre se:

a) O servigo € prestado a titulo de consultoria para
investimento independente ou nao;

b) O aconselhamento prestado tem por base uma
andlise ampla ou limitada de diferentes tipos de ins-
trumentos financeiros, designadamente se a andlise
efetuada tem por base apenas instrumentos financeiros
emitidos ou comercializados:

i) Pelo proprio intermediario ou por entidade com a
qual esteja em relagdo de dominio ou de grupo, ou em
que uma 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 econo-
micas, tais como relacdes contratuais, suscetiveis de
colocar em risco a independéncia do servi¢o de con-
sultoria prestado;

¢) Sera apresentada ao investidor uma avaliagdo peri-
odica da adequacao dos instrumentos financeiros reco-
mendados nos termos previstos no n.° 9 do artigo 323.°

2 — No decurso da prestacdo do servigo a inves-
tidores ndo profissionais ¢ entregue ao investidor,
num suporte duradouro, previamente a realizacdo de
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qualquer operagao recomendada, copia do documento
de avaliag@o da adequacdo do instrumento ou servigo
recomendado ao investidor.

3 — O documento de avaliacdo da adequagdo do
aconselhamento referido no ntimero anterior inclui
pelo menos a seguinte informagao:

a) Se o aconselhamento foi prestado por iniciativa
do intermediario financeiro ou do cliente;

b) Se o aconselhamento ¢ prestado a titulo de con-
sultoria para investimento independente ou nao;

¢) A especificagdo do aconselhamento prestado ao
investidor e 0 modo como corresponde as preferéncias,
objetivos e outras caracteristicas do mesmo, incluindo
a informacao obtida sobre as circunstancias pessoais do
investidor e a informagdo prevista no artigo 314.°-A;

d) Os instrumentos financeiros ou servigos de inves-
timento objeto de aconselhamento.

4 — Quando o servigo for prestado através de um
meio de comunicacdo a distdncia que ndo permita o
envio prévio do documento relativo a avaliagcdo da
adequagdo, o intermediario financeiro pode fornecer
o documento, num suporte duradouro, imediatamente
apos a realizacdo da transagdo, desde que estejam ve-
rificadas as seguintes condi¢des cumulativas:

a) O cliente dé autorizagdo para receber o documento,
sem atraso indevido, apos a conclusdo da operacao; e

b) O intermediario financeiro dé ao cliente a possi-
bilidade de diferir a realizag@o da operagdo de modo a
receber antecipadamente o documento relativo a ava-
liagdo da adequacao.

Artigo 313.°-A
Beneficios permitidos

1 — Para efeitos da alinea b) do n.° 1 do artigo ante-
rior, considera-se que uma remuneragao, Comissao ou
beneficio ndo monetario ¢ concebido para reforgar a
qualidade do servigo em causa se os seguintes requisitos
estiverem cumpridos:

a) For justificado pela prestacao de um servico adi-
cional ou de nivel superior ao cliente em causa, propor-
cional ao nivel de beneficios recebidos, tais como:

i) A prestagdo de servigos de consultoria para in-
vestimento ndo independente e 0 acesso a uma ampla
gama de instrumentos financeiros adequados, incluindo
um nimero adequado de instrumentos de terceiros que
ndo tenham relag¢des estreitas com o intermediario fi-
nanceiro;

if) A prestacdo de consultoria para investimento
ndo independente em combina¢do com uma proposta
ao cliente para, pelo menos numa base anual, avaliar
a adequacdo dos instrumentos financeiros em que o
cliente tenha investido ou com outro servigo continuo
suscetivel de acrescentar valor para o cliente, tal como
o aconselhamento sobre a alocagdo otimizada dos ativos
do cliente; ou

iii) O fornecimento de acesso, a precos competiti-
vos, a uma gama alargada de instrumentos financeiros
suscetiveis de satisfazer as necessidades do cliente,
incluindo um numero adequado de instrumentos de
terceiros que nao tenham relagdes estreitas com o in-
termediario financeiro, em conjunto com a disponibili-
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zacdo de instrumentos de valor acrescentado, tais como
instrumentos de prestacdo de informacao 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 relatorios periodi-
cos do desempenho e dos custos e encargos associados
aos instrumentos financeiros;

b) Nio beneficia dirctamente a empresa destinataria
do beneficio, os seus acionistas ou colaboradores, sem
qualquer vantagem concreta para o cliente em causa; e

¢) E justificado pela disponibilizagdo de uma van-
tagem continua ao cliente em relagdo a um beneficio
continuo.

2 — A remunerag¢ao, comissdo ou beneficio ndo mo-
netario ndo sdo consideradas legitimas se a prestagéo
do servico ao cliente for indevidamente influenciada
ou distorcida em resultado das mesmas.

3 — Os intermediarios financeiros cumprem os re-
quisitos previstos no presente artigo de forma continua,
na medida em que continuem a pagar ou receber a
remuneracdo, comissdo ou beneficio ndo monetario.

Artigo 313.°-B

Proibi¢do de beneficios ilegitimos na prestacio
de servigos de consultoria para investimento
independente ou de gestio de carteiras

1 — Na prestacao dos servigos de consultoria para
investimento numa base independente ou de gestao de
carteiras, o intermediario financeiro ndo pode aceitar
ou auferir para si qualquer remuneragdo, comissao ou
beneficio monetario ou ndo monetario, pago ou conce-
dido por terceiro ou por uma pessoa que atue em nome
de um terceiro, em relagdo a prestacdo do servigo aos
clientes, com exce¢do de beneficios ndo pecuniarios de
montante nao significativo que cumpram os requisitos
previstos nas alineas a) e b) do n.° 1 do artigo 313.°¢
nos termos previstos no presente artigo.

2 — Os intermediarios financeiros que prestem os
servicos referidos no n.° 1 devem:

a) Devolver aos seus clientes quaisquer remunera-
¢des, comissdes ou beneficios monetarios pagos ou con-
cedidos por qualquer terceiro, ou por uma pessoa que
atue em nome de um terceiro, em relagao aos servigos
prestados a esse cliente, logo que seja razoavelmente
possivel apos o seu recebimento, devendo todas as re-
muneragdes, comissdes ou beneficios monetarios rece-
bidos de terceiros em relagdo a prestacdo de consultoria
para investimento numa base independente e gestao de
carteiras ser transferidos integralmente para o cliente;

b) Estabelecer e aplicar uma politica e procedimentos
destinados a assegurar que quaisquer remuneragoes,
comissdes ou beneficios monetarios pagos ou concedi-
dos por qualquer terceiro, ou por uma pessoa que atue
em nome de um terceiro, em relagdo a prestacdo de
consultoria para investimento numa base independente
e gestdo de carteiras, sejam afetados e transferidos para
cada cliente individual,

¢) Informar os clientes sobre as remuneragdes,
comissdes ou beneficios monetarios transferidos para
estes, nomeadamente através da informacao periddica
prestada ao cliente.
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3 — Os intermediarios financeiros ndo podem acei-
tar beneficios ndo monetarios com excecdo dos seguin-
tes beneficios ndo monetarios nédo significativos:

a) Informagdes ou documentagdo relacionadas com
um instrumento financeiro ou um servigo de investi-
mento, de natureza genérica ou personalizada de modo
a refletir as circunstancias de um cliente individual;

b) Material escrito de um terceiro a quem um emi-
tente ou potencial emitente tenha encomendado e pago
para promover uma nova emissao, ou nos casos em que
a empresa terceira ¢ contratada e paga pelo emitente
para produzir o referido material numa base continua,
desde que a relacdo seja claramente divulgada no ma-
terial escrito e que este seja disponibilizado ao mesmo
tempo a qualquer intermedidrio financeiro que pretenda
recebé-lo ou ao publico em geral;

¢) Participagdo em conferéncias, seminarios ou ou-
tras agOes de formagdo sobre os beneficios ¢ as carac-
teristicas de um determinado instrumento financeiro
ou de um servico de investimento;

d) Despesas de hospitalidade de valor reduzido razoa-
vel, tais como alimentos ¢ bebidas durante uma reunido
de negocios ou uma conferéncia, um seminario ou
outras agoes de formacao referidas na alinea c);

e) Outros beneficios ndo monetarios ndo signifi-
cativos 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 dimensao
e natureza no suscetivel de prejudicar o cumprimento
do dever do intermedidario financeiro de agir no melhor
interesse do cliente.

4 — Os beneficios ndo monetarios ndo significa-
tivos aceitaveis referidos no nimero anterior devem
ser razoaveis e proporcionais, de modo a nao serem
suscetiveis de influenciar o comportamento do inter-
medidrio financeiro de um modo que seja prejudicial
para os interesses do cliente em causa.

5 — A divulgagio de beneficios ndo monetarios nao
significativos ¢é efetuada antes da prestacdo dos servigos
de investimento ou auxiliares em causa aos clientes,
podendo estes ser descritos de forma genérica.

6 — ACMVM pode, através de regulamento, estabe-
lecer as regras que se mostrem necessarias a execugao
do presente artigo.

Artigo 313.°-C

Beneficios permitidos relativamente
a recomendacdes de investimento

1 — Arealizagdo de recomendagoes de investimento,
na acegdo do artigo 12.°-A, por terceiros para interme-
diarios financeiros que prestem servigos de gestao de
carteiras ou outros servigos de investimento principais
ou auxiliares a clientes, ndo € considerada um beneficio
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
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sejam preenchidas as seguintes condi¢des relativas ao
funcionamento da conta:

i) A conta de pagamento é financiada por uma
comissdo especifica cobrada ao cliente relativa a re-
comendagdes de investimento;

if) No ambito da criagdo de uma conta de pagamento
destinada a recomendagoes de investimento e sendo a
comissdo acordada com os seus clientes, os intermedia-
rios financeiros definem e avaliam periodicamente o or-
camento consagrado a recomendagdes de investimento;

iii) O intermediario financeiro é responsavel pela
conta de pagamento destinada a recomendacgdes de
investimento;

iv) O intermediario financeiro avalia periodicamente
a qualidade das recomendagdes de investimento adqui-
ridas com base em critérios de qualidade robustos e na
sua capacidade para contribuir para melhores decisdes
de investimento.

2 — Caso o intermediario financeiro recorra a conta
de pagamento destinada a recomendagdes de investi-
mento, fornece as seguintes informagdes aos clientes:

a) Antes da prestacdo de um servigo de investimento
a clientes, informagdes sobre o montante inscrito no
or¢amento consagrado a recomendagdes de investi-
mento e o montante da comissdo estimada relativa a
recomendagdes de investimento para cada um deles;

b) Informacgdo anual sobre os custos totais que cada
cliente tenha incorrido para recomendagdes de inves-
timento 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 pe-
riodo definido;

¢) Os beneficios e servigos recebidos pelo interme-
diario financeiro; e

d) A forma como o montante total da conta foi des-
pendido em comparagdo com o orgamento fixado para
esse periodo, assinalando eventuais abatimentos ou
montantes transitados caso sobrem fundos residuais
na conta.

4 — Para efeitos da subalinea ) da alinea ) don.° 1,
a comissdo especifica relativa a recomendagdes de
investimento:

a) Baseia-se apenas num or¢amento consagrado a
recomendagoes de investimento fixado pelo intermedia-
rio financeiro para efeitos de determinar a necessidade
de recomendagdes de investimento de terceiros sobre
os servigos prestados aos seus clientes; e

b) Nao pode estar relacionada com o volume ou valor
das transagdes executadas em nome dos clientes.

5 — O sistema operado para a cobranga ao cliente de
comissoes relativas a recomendagdes de investimento
indica a comissao relativa a recomendagoes de inves-
timento identificavel separadamente em conformidade
com as condig¢des previstas na alinea ) do n.° 1 e no
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n.° 2, sempre que a comissao seja cobrada juntamente
com uma comissao pela transagao.

6 — O montante total das comissdes relativas a
recomendagdes de investimento recebidas ndo pode
exceder o orcamento consagrado a recomendacdes de
investimento.

7 — O intermediario financeiro acorda com o cliente,
no contrato com o mesmo ou nas condi¢des gerais, a
comissdo relativa a recomendagdes de investimento
orcamentada e a frequéncia com que a comissao espe-
cifica relativa a recomendacdes de investimento sera
deduzida dos recursos do cliente ao longo do ano.

8 — Os aumentos no or¢camento consagrado a re-
comendagdes de investimento s podem ocorrer apds
a prestacao de informagdes claras aos clientes sobre a
intencdo 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 dispde de um
processo de reembolso destes fundos ao cliente ou de
compensacdo dos mesmos face ao orgamento consa-
grado a recomendacgdes de investimento e & comissao
calculada para o periodo seguinte.

10 — Para efeitos da subalinea i7) da alinea ) do
n.° 1:

a) O or¢amento consagrado a recomendagdes de in-
vestimento ¢ gerido exclusivamente pelo intermediario
financeiro e deve ter por base uma avaliagdo razoavel
da necessidade de recomendagdes de investimento de
terceiros;

b) A dotagdo do orgamento para a aquisi¢do de re-
comendagdes de investimento a terceiros € sujeita a
controlos adequados e a supervisdo da direcao para
garantir que ¢ gerida e utilizada no melhor interesse
dos clientes do intermediario financeiro;

¢) Para efeitos de auditoria, esses controlos incluem
uma informagdo clara dos pagamentos efetuados aos
prestadores de recomendagdes de investimento ¢ do
modo como os montantes pagos foram determinados
com referéncia aos critérios de qualidade mencionados
na subalinea iv) da alinea ») do n.° 1.

11 — O intermedidrio financeiro ndo pode utilizar
o or¢amento consagrado a recomendacdes de investi-
mento e a conta de pagamento destinada as mesmas
para financiar recomendagdes de investimento inter-
nas.

12 — Para efeitos da subalinea iii) da alinea b) do
n.° 1, o intermediario financeiro pode delegar a gestéo
da conta de pagamento destinada a recomendagdes
de investimento a um terceiro, desde que isso facilite
a sua aquisicdo a terceiros e os pagamentos a forne-
cedores em nome do intermediario financeiro, sem
atrasos indevidos, em conformidade com as instrugdes
do intermediario financeiro.

13 — Para efeitos da subalinea iv) da alinea b) do
n.° 1, o intermediario financeiro deve:

a) Estabelecer por escrito todos os elementos neces-
sarios e faculta-los aos seus clientes;

b) Explicar em que medida as recomendag¢des de
investimento adquiridas através da conta de pagamento
destinada as mesmas podem beneficiar o cliente, tendo
em conta, nomeadamente, as estratégias de investi-
mento aplicaveis aos diferentes tipos de carteiras e a
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abordagem que o intermedidrio financeiro adota para
afetar esses custos de forma equitativa as carteiras dos
diferentes clientes.

14 — O intermediario financeiro que preste servigos
de execugdo de ordens cumpre os seguintes deveres:

a) Identificar as comissdes separadamente referentes
a estes servigos de modo a apenas refletirem o custo
de execucdo da transagao;

b) A prestagao de qualquer outro servi¢o ou beneficio
pelo mesmo intermedidrio financeiro deve ser sujeita
a uma taxa identificavel separadamente;

¢) A prestacdo e os encargos aplicaveis a esses be-
neficios ou servigos ndo devem ser influenciados ou
condicionados por niveis de pagamento de servigos
de execucdo.

Artigo 317.°-E
Negociagdo algoritmica

1 — O intermediario financeiro que desenvolva ne-
gociacdo algoritmica adota sistemas, procedimentos e
controlos de risco eficazes e adequados, nos termos
previstos em regulamentagio e atos delegados da Dire-
tiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, 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 negociagdo ade-
quados e impedem o envio de ofertas erradas;

b) Os seus sistemas de negocia¢do ndo funcionam de
modo a criar ou contribuir para uma perturbagao do fun-
cionamento ordenado do mercado e ndo possam ser uti-
lizados 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 con-
tinuidade das atividades que desenvolve e que sejam
eficazes para fazer face a qualquer falha dos seus sis-
temas de negociac¢do, bem como assegurar que 0s seus
sistemas foram plenamente testados e sdo devidamente
supervisionados, de modo a garantir o cumprimento do
disposto no nimero anterior.

3 — O intermediario financeiro, com sede em Por-
tugal, que pretenda exercer a atividade de negociagéo
algoritmica, comunica previamente esse factoa CMVM
e a plataforma de negocia¢do em que pretende exercer
a atividade.

4 — A CMVM pode exigir aos intermediarios fi-
nanceiros que comuniquem, a pedido ou de forma
periodica:

a) A descrigdo da natureza das suas estratégias de
negociagao algoritmica;

b) Informagdes pormenorizadas sobre os pardmetros
de negociacdo ou limites a que o seu sistema esté sujeito;

¢) Informacdes pormenorizadas sobre os controlos
de cumprimento e de risco adotados para dar cumpri-
mento ao previsto nos n.*1 e 2.

5 — Ainformagao prevista no niumero anterior pode
ser solicitada a pedido da autoridade competente da
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plataforma de negociacdo em que o intermediario fi-
nanceiro exerga a atividade de negociagao algoritmica,
devendo a CMVM comunicar a informagao recebida a
autoridade competente sem demora injustificada.

6 — O intermediario financeiro mantém os documen-
tos e registos necessarios para permitir a CMVM verifi-
car o cumprimento dos deveres previstos no presente Co-
digo e em legislagdo complementar nacional e europeia.

7 — Considera-se negociagdo algoritmica, a nego-
ciagdo em instrumentos financeiros em que um al-
goritmo informatico determina automaticamente os
parametros individuais das ofertas, tais como o eventual
inicio da oferta, o calendario, o preg¢o ou a quantidade
da oferta ou o modo de gestdo apds a sua introdugdo,
com pouca ou nenhuma interven¢cdo humana, con-
forme definido em regulamentagdo e atos delegados
da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 15 de maio de 2014, com excecao
de sistemas utilizados apenas para fins de encaminha-
mento de ordens para uma ou mais plataformas de
negociagdo, para o processamento de ordens que ndo
envolvam a determinagdo de parametros de negocia-
¢do ou para a confirmacgdo das ordens ou o proces-
samento pds-negociacdo das transagdes executadas.

Artigo 317.°-F
Negociacao algoritmica de alta frequéncia

1 — O intermediario financeiro que desenvolva ne-
gociagdo algoritmica de alta frequéncia efetua e con-
serva registos precisos e cronologicos de todas as ofertas
colocadas e executadas em plataformas de negociagao,
incluindo o cancelamento de ofertas, em formato apro-
vado, e deve transmitir esses registos 8 CMVM a pedido.

2 — Considera-se técnica de negociacdo algoritmica
de alta frequéncia a negociagao algoritmica caracteri-
zada por:

a) Utilizagdo de uma infraestrutura destinada a mi-
nimizar a laténcia de rede ou de outro tipo, incluindo
pelo menos um dos seguintes sistemas para a colocagao
de ofertas:

i) Localizagdo partilhada (co-location);
if) Alojamento de proximidade; ou
iif) Acesso eletronico direto de alta velocidade;

b) A determinacdo pelo sistema, sem intervengéo
humana, do inicio, colocagdo, encaminhamento ou
execucdo de ordens ou transagdes individuais; e

¢) Elevadas taxas de mensagens intradidrias constitui-
das por ordens, ofertas ou cancelamentos das mesmas,
conforme definido em regulamentag@o e atos delegados
da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014.

Artigo 317.°-G

Negociacao algoritmica com estratégia
de criacdo de mercado

1 — O intermedidrio financeiro que exerca uma
atividade de negociacdo algoritmica com estratégia
de criag@o de mercado deve:

a) Exercer essa atividade de forma continua du-
rante uma parte especifica do horario de negociagio
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da plataforma de negociagdo de forma a proporcionar
liquidez numa base periddica e previsivel, exceto em
circunstancias excecionais;

b) Celebrar contrato escrito com a plataforma de
negociacdo, o qual deve especificar pelo menos as
obrigagdes previstas na alinea anterior;

¢) Adotar sistemas, procedimentos e controlos efica-
zes 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 ati-
vidade de negociacdo algoritmica com estratégia de
criagdo de mercado quando, enquanto membro ou
participante de uma plataforma de negociagdo, a sua
estratégia de negociagdo por conta propria implica sub-
meter ofertas firmes de compra e venda simultaneas,
de quantidade equivalente e a precos competitivos,
relativamente a instrumentos financeiros negociados
nessa plataforma de negociagdo, fornecendo desse
modo liquidez ao mercado numa base regular e fre-
quente.

3 — A entidade gestora de uma plataforma de ne-
gociacdo 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 participa-
¢d0 de um nuimero suficiente de criadores de mercado,
por forca dos quais estes devam colocar ofertas de pre-
cos firmes a precos competitivos, de modo a fornecer
liquidez ao mercado de forma regular e previsivel,
quando tal for adequado a natureza e a dimensao da ne-
gociagdo nesse mercado, nos termos previstos em regu-
lamentacdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014.

4 — O contrato referido no nimero anterior cum-
pre os requisitos previstos em regulamentacao e atos
delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, in-
cluindo:

a) As obrigagdes das pessoas referidas no n.° 1 em
relacdo ao incremento de liquidez e, se for caso disso,
qualquer outra obrigacdo que advenha da participagdo
no regime a que se refere a alinea b) do n.° 3;

b) Quaisquer incentivos dados pela entidade ges-
tora da plataforma de negociagdo, no intuito de fo-
mentar a liquidez do mercado de uma forma regular
e previsivel, bem como quaisquer outros direitos
conferidos a0 membro ou participante em resultado
da sua participagdo no regime a que se refere a ali-
nea b) do n.° 3.

5 — A entidade gestora da plataforma de negociagéo
controla e assegura que as pessoas referidas no n.° 1
cumprem os requisitos a que se referem os nimeros
anteriores ¢ informa a CMVM do contetido do con-
trato imediatamente ap6s a sua celebrag@o e fornece,
mediante pedido, todas as informagdes necessarias a
CMVM que lhe permitam verificar o cumprimento do
disposto no nimero anterior.
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Artigo 317.°-H
Acesso eletronico direto

1 — O intermediario financeiro que disponibilize
acesso eletronico direto a uma plataforma de negocia-
¢do adota sistemas, procedimentos e controlos eficazes
que assegurem:

a) Uma avaliacdo e revisdo da adequacao dos clien-
tes que utilizam esse servigo;

b) Que os clientes que utilizam esse servigo estao im-
pedidos de ultrapassar limites de crédito e de negocia-
¢do, que sejam adequados e previamente estabelecidos;

¢) Que a negociagdo efetuada por clientes que uti-
lizam o servigo ¢ devidamente supervisionada e que
os controlos de risco adotados impedem que essa ne-
gociagdo seja suscetivel de criar riscos para o proprio
intermediario financeiro ou de criar ou contribuir para
perturbagdes no mercado ou ser contrario ao disposto
no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do 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 transacdes efetuadas a fim de iden-
tificar violagdes de regras legais ou da plataforma de
negociagao, condigdes anormais de negociagdo ou
comportamentos suscetiveis de constituir abuso de
mercado e que devam ser comunicados a autoridade
competente;

¢) Celebra contrato escrito com o cliente relativa-
mente aos direitos e obriga¢des fundamentais resultan-
tes da prestagdo do servico de acesso eletronico direto;

d) Mantém os documentos e registos necessarios
para permitir 8 CMVM verificar o cumprimento dos
deveres previstos no presente Codigo e legislagdo com-
plementar nacional e europeia.

3 — Devem comunicar 8 CMVM a disponibiliza-
¢do de acesso eletronico direto a uma plataforma de
negociagao:

@) O intermediario financeiro com sede em Portugal,
devendo ainda efetuar a comunicacio a autoridade
competente do Estado membro da plataforma de ne-
gociagdo a que o intermediario financeiro disponibiliza
0 acesso;

b) O intermediario financeiro com sede noutro Es-
tado membro que disponibilize acesso eletronico direto
auma plataforma de negociagao estabelecida ou a fun-
cionar em Portugal.

4 — E proibida a disponibilizagdo de acesso ele-
tronico direto sem os controlos previstos no presente
artigo e sem ter sido efetuada a comunicacdo prevista
no numero anterior.

5 — A CMVM pode exigir ao intermediario finan-
ceiro a disponibilizagdo, periddica ou a pedido, da des-
cri¢do dos sistemas e controlos previstos non.’ 1, bem
como prova da sua aplicacdo.
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6 — A informagao prevista no numero anterior pode
ser solicitada a pedido de autoridade competente da
plataforma de negociacdo a que o intermediario finan-
ceiro disponibilize o acesso eletronico direto, devendo a
CMVM comunicar a informagao 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 negociag@o permite que um terceiro utilize o seu
codigo de negociacdo para que possa submeter por
via eletronica diretamente a plataforma de negociagéo
ofertas relativas a um instrumento financeiro; e

b) Mecanismos que envolvam a utilizagdo, por um
terceiro, da infraestrutura do membro, participante ou
cliente ou de qualquer sistema de conexao por ele dis-
ponibilizado para transmitir ordens (acesso direto ao
mercado), bem como os mecanismos ou acordos em que
essa infraestrutura ndo seja utilizada por um terceiro
(acesso patrocinado), nos termos previstos em regula-
mentacgdo 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 dispor de sistemas, procedimentos e mecanismos
eficazes para garantir que:

a) Assegura que os membros ou participantes que
disponibilizem acesso eletronico direto ao seu sistema
sejam intermediarios financeiros;

b) Avalia a adequacdo das pessoas a quem esse
acesso pode ser concedido, devendo adotar critérios
adequados para proceder a essa avaliagao;

¢) Assegura que o membro ou participante € respon-
savel pelas ofertas submetidas ou transagoes executadas
ao abrigo desse servico;

d) Adota controlos de risco e fixa limites a nego-
ciacdo através de acesso eletronico direto que permi-
tam distinguir a negociacao efetuada por pessoas que
utilizam um acesso eletronico direto face as ofertas e
atividade de negociag¢do do membro ou participante e,
se necessario, impede o envio de ofertas ou suspende
a negociagdo pelas pessoas com acesso eletronico di-
reto;

e) Adota os mecanismos, sistemas e procedimentos
necessarios de modo a poder suspender ou impedir o
acesso eletronico direto disponibilizado por um mem-
bro ou participante a um cliente em caso de incumpri-
mento do disposto no presente nimero.

Artigo 317.°-1
Deveres de membros compensadores

O intermediario financeiro que atue como membro
compensador para terceiros:

a) Adota sistemas, procedimentos e controlos efica-
Zes para assegurar que os servicos de compensagao ape-
nas sao 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 servigo apos celebragio
de contrato escrito com o cliente que regule os direi-
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tos e obrigacgdes principais das partes e nos termos ai
previstos.

Artigo 396.°-A
Servicos de comunicacio de dados de negociacao

1 — Constitui contraordenagdo muito grave a reali-
zagdo de atos ou o exercicio da atividade de prestagéo
de servigos de comunicacdo de dados de negociagdo
sem a autorizag¢do ou sem o registo devidos ou fora do
ambito que resulta da autorizagdo ou do registo.

2 — Constitui contraordenagdo muito grave a vio-
lacdo dos seguintes deveres por prestador de servigos
de comunica¢ao de dados de negociagdo:

a) De prestar ao publico da informagdo a que estdo
obrigadas e de divulgar a informag&o nos formatos e
prazos fixados em lei ou regulamento;

b) De adotar mecanismos destinados a evitar con-
flitos de interesses.

3 — Constitui contraordenacdo grave a violagao
dos seguintes deveres por prestador de servicos de
comunica¢do de dados de negociagdo:

a) De adotar politicas e mecanismos adequados de
modo a assegurar a recolha, o reporte ou a divulgagéo
das informagdes exigidas por lei ou regulamento;

b) De adotar mecanismos destinados a garantir a
seguranga dos meios de transmissdo das informagdes,
minimizar o risco de corrup¢do de dados e de acesso
ndo autorizado e evitar fugas de informacdes antes da
sua publicag¢do;

¢) 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 omis-
soes e erros e solicitar a retransmissdo de quaisquer
comunicagdes erradas.

Artigo 397.°-A

Negociac¢do algoritmica, acesso eletronico
direto e membros compensadores

1 — Constitui contraordenagdo muito grave:

a) O exercicio da atividade de negociacdo algorit-
mica ndo permitida ou em condi¢des ndo permitidas,
nomeadamente com estratégias de criacdo de mercado
de forma néo continua ou sem contrato escrito com a
entidade gestora da plataforma de negociagao;

b) Ando celebragdo de contrato escrito pela entidade
gestora da plataforma de negociacdo com a entidade
que exerce a atividade de negociag@o algoritmica com
estratégias de criagdo de mercado;

¢) A disponibilizagdo de acesso eletronico direto por
entidade ndo autorizada ou registada ou em condicdes
ndo permitidas, nomeadamente entidades que ndo sejam
intermediarios financeiros ou sem que tenha sido efe-
tuada comunicagdo 8 CMVM dessa disponibilizagio;

d) A disponibilizagdo por entidade gestora de uma
plataforma de negociac@o de acesso eletronico direto
ao seu sistema a entidades ndo autorizadas ou regista-
das ou em condi¢des ndo permitidas, nomeadamente
a entidades que ndo sejam intermediarios financeiros
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ou sem avaliar a adequag@o das pessoas a quem esse
acesso pode ser concedido.

2 — Constitui contraordenagao grave:

a) A ndo adogdo de sistemas, procedimentos, con-
trolos ou planos de continuidade;

b) A violagdo do dever de efetuar e manter os re-
gistos;

¢) A violagdo dos deveres da entidade gestora de
plataforma de negociacao de assegurar a existéncia de
regimes que garantam a participacdo de um numero
suficiente de criadores de mercado;

d) A violagdo dos deveres da entidade gestora de pla-
taforma de negociagdo de controlar e assegurar o cum-
primento dos deveres do criador de mercado em matéria
de negociagdo algoritmica com estratégias de criagdo de
mercado.»

Artigo 15.°

Aditamento ao regime juridico de acesso e exercicio
da atividade seguradora e resseguradora

Sao aditados os artigos 31.°-A e 369.°-A ao regime

juridico de acesso e exercicio da atividade seguradora e
resseguradora, aprovado pela Lei n.° 147/2015, de 9 de
setembro, na sua redagdo atual, com a seguinte redacao:

«Artigo 31.°-A
Participacio de infragdes a ASF

1 — Qualquer pessoa que tenha conhecimento de
factos, provas ou informagoes relativos a infragdes ao
presente regime e respetiva regulamentagdo, bem como
ao previsto em ato delegado, normas técnicas de regula-
mentago ou de execugdo da Comissdo Europeia adota-
dos em desenvolvimento de Diretiva 2009/138/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro
de 2009, pode fazer uma participagdo a ASF.

2 — E garantida a protegdo dos dados pessoais do
denunciante e do suspeito da pratica da infragdo, nos
termos da Lei n.° 67/98, de 26 de outubro.

3 — E igualmente garantida a confidencialidade
sobre a identidade do denunciante a todo o tempo ou
até ao momento em que essa informagao seja exigida
para salvaguarda dos direitos de defesa dos visados pela
dentincia, no ambito das investigagdes a que a mesma
dé Iugar ou de processos judiciais subsequentes.

4 — As participagOes efetuadas ao abrigo do dis-
posto nos nimeros anteriores ndo podem, por si SO,
dar origem ou integrar retaliacdes, discriminagdes
e outro tipo de tratamento injusto do autor da parti-
cipagdo, bem como servir de fundamento a instau-
ragdo pela empresa de seguros e de resseguros de
qualquer procedimento disciplinar, civil ou crimi-
nal relativamente ao mesmo, exceto se as aque-
las forem deliberada e manifestamente infundadas.

5 — A ASF pode aprovar a regulamentagdo neces-
saria para assegurar a implementacdo das garantias
previstas nos nimeros anteriores.

Artigo 369.°-A
Indices de referéncia

1 — Ainfragdo ao disposto non.® 2 do artigo 28.° e no
n.° 1 doartigo 29.° do Regulamento (UE) n.° 2016/1011,
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do Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de junho
de 2016, quando as entidades supervisionadas referidas
nas alineas ¢) e d) do n.° 17 do artigo 3.° do referido
Regulamento utilizarem um indice de referéncia nos
termos da alinea b) do n.° 7 do artigo 3.° do mesmo,
constitui contraordenacdo punivel com coima de
€7 500 a € 500 000, caso seja aplicada a pessoa sin-
gular, oude € 15 000 a € 1 000 000 ou correspondente
a 10 % do volume de negoécios total anual de acordo
com as ultimas contas individuais, ou consolidadas caso
esteja sujeita a sua elaboragdo, disponiveis aprovadas
pelo 6rgao de administragdo, consoante o que for mais
elevado, caso seja aplicada a pessoa coletiva.

2 — A medida da coima e as sangdes acessorias apli-
caveis em virtude da pratica da infragdo previstanon.® 1
sdo0 determinadas em fung@o das circunstancias previs-
tas no presente regime, ¢ adicionalmente das seguintes:

a) Durac¢ao da infragao;

b) Caréter critico do indice de referéncia para a es-
tabilidade financeira e para a economia real;

¢) Valor dos lucros obtidos ou das perdas evitadas
pela pessoa responsavel, desde que possam ser deter-
minados;

d) Nivel de cooperacdo da pessoa responsavel com
a ASF, sem prejuizo da necessidade de essa pessoa
assegurar o reembolso dos lucros obtidos ou das perdas
evitadas;

e) Medidas tomadas, apos a infracdo, para evitar a
repeti¢do da infragdo.

3 — O limite maximo da coima aplicavel é elevado
ao triplo do beneficio econémico obtido pelo infrator,
se este for determinavel.»

Artigo 16.°

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

Sao aditados os artigos 19.°-A, 77.°- E, 77.°- F, 86.°-A,
86.°-B, 90.°-A, 90.°-B, 90.°-C, 90.°-D, 199.°-FA, 199.°-FB,
199.°-FC, 199.°-FD e 199.°-1A ao Regime Geral das Ins-
tituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, na sua
redagdo atual, com a seguinte redagdo:

«Artigo 19.°-A
Cumprimento continuo das condi¢des de autorizacao

1 — As instituig¢des de crédito com sede em Portugal
devem satisfazer de forma continua as condi¢bes de
autorizagdo para a respetiva constitui¢ao estabelecidas
no presente titulo.

2 — As instituigoes de crédito referidas no nimero
anterior devem notificar imediatamente o Banco de
Portugal sobre quaisquer alteragdes materiais as con-
digdes de autorizagao referidas no n.° 1.

Artigo 77.°-E

Deveres especiais na comercializacio ao retalho de produtos
e instrumentos financeiros pelas instituicoes de crédito

1 — No ambito da comercializag¢do ao retalho de
produtos e instrumentos financeiros, quer os mesmos
tenham sido criados e instruidos por si ou por outra
institui¢do de crédito, as institui¢des de crédito, antes
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da celebragdo do respetivo contrato ou subscri¢do do
produto, prestam ao cliente todas as informagdes ade-
quadas, em papel ou noutro suporte duradouro, sobre as
condi¢des, os custos, encargos e todos 0s riscos associa-
dos ao produto, nomeadamente quanto a rentabilidade
do mesmo e o nivel de perdas que poderdo ocorrer.

2 — Para garantir a transparéncia ¢ a comparabili-
dade dos produtos oferecidos, as informagdes referidas
no nimero anterior devem ser prestadas ao cliente na
fase pré-contratual e devem contemplar os elementos
caracterizadores dos produtos propostos, a entidade
emitente e todas as informacdes relevantes, para a to-
mada de decisdo por parte do cliente.

3 — O Banco de Portugal pode, através de aviso,
emitir as normas regulamentares necessarias a concre-
tizagdo do disposto no presente artigo.

4 — Sem prejuizo do recurso a outros instrumentos
de supervisdo, o Banco de Portugal pode ordenar a
suspensdo da comercializagdo ao retalho de produtos
e instrumentos financeiros sempre que as institui¢does
de crédito ndo cumpram o disposto nos nimeros an-
teriores.

Artigo 77.°-F

Remuneragio e avaliacio dos colaboradores que intervenham
na comercializacdo
ao retalho de produtos e instrumentos financeiros

1 — Para evitar potenciais prejuizos para os clien-
tes e minimizar o risco de conflitos de interesses, as
institui¢des de crédito adotam uma politica de remu-
neragdo e de avaliagdo especifica para todos os seus
colaboradores, que tenham contacto direto ou indireto
com clientes no ambito da comercializagdo ao retalho
de produtos e instrumentos financeiros.

2 — A atuag@o das pessoas referidas no niumero an-
terior deve ser sempre desenvolvida de acordo com o
interesse do cliente.

3 — Para efeitos do disposto nos niimeros anterio-
res, € sem prejuizo da observancia das disposi¢des
vigentes em matéria laboral, ¢ vedada a atribuicdo de
qualquer tipo de remuneragdo ou efetuada qualquer
avaliagdo que tenha por base um qualquer incentivo a
comercializagdo ao retalho de produtos ou instrumentos
financeiros especificos.

4 — O Banco de Portugal pode, através de aviso,
estabelecer as regras que se mostrem necessarias a
execucdo do presente artigo.

Artigo 86.°-A
Mecanismos organizacionais e administrativos

1 — As institui¢des de crédito devem dispor de me-
canismos organizacionais ¢ administrativos adequados
a natureza, escala e complexidade da sua atividade
que possibilitem, de forma eficaz, a identificagdo de
possiveis conflitos de interesses, a adogdo de medidas
adequadas a evitar ou a reduzir ao minimo o risco da
sua ocorréncia ¢ a adogdo de medidas razoaveis desti-
nadas a evitar que, verificada uma situagdo de conflito
de interesses, os interesses dos seus clientes sejam
prejudicados.

2 — Caso verifiquem, com um grau de certeza ra-
zoavel, que os mecanismos organizacionais e adminis-
trativos adotados sdo insuficientes para evitar riscos de

3335

prejuizo para os interesses do cliente, as instituigdes de
crédito devem, em momento prévio ao da aquisicao de
produtos ou servigos por parte do cliente, prestar-lhe in-
formagdo clara e precisa sobre a origem ¢ a natureza dos
conflitos de interesses em causa e, bem assim, sobre as
medidas adotadas para mitigar os riscos identificados.

3 — A informagdo a prestar nos termos do nimero
anterior deve ser transmitida através de documento
em papel ou noutro suporte duradouro e deve ser su-
ficientemente detalhada para permitir, tendo em conta
a natureza do cliente, que este tome uma decisdo in-
formada.

4 — Os mecanismos organizacionais e administra-
tivos a implementar pelas institui¢des de crédito nos
termos previstos nos niimeros anteriores devem possi-
bilitar a identificagdo, a prevencdo ou a mitigacdo de
situacdes de conflito entre os interesses dos clientes e
os das institui¢des de crédito, incluindo os dos titulares
dos seus orgdos sociais, colaboradores, pessoas que
lhes prestem servigos a titulo permanente ou ocasio-
nal e quaisquer sociedades que com elas estejam em
relacdo 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 aceitacdo de incentivos de terceiros, da propria re-
muneragdo da instituicao de crédito e demais estruturas
de incentivos.

Artigo 86.°-B
Remuneracio e avaliacio do pessoal

1 — As instituigoes de crédito devem definir uma
politica de remunerag¢do e de avaliacdo de desempenho
para as pessoas singulares que tém contacto direto
com clientes bancarios no ambito da comercializa-
¢do de depositos e produtos de crédito e, bem assim,
das pessoas singulares que, direta ou indiretamente,
estdo envolvidas na gestdo ou supervisdo daquelas
pessoas.

2 — A politica de remuneragdo ¢ de avaliagdo das
pessoas referidas no ntimero anterior nao pode prejudi-
car a sua capacidade para atuar no interesse dos clien-
tes, devendo, em particular, assegurar que as medidas
relativas a remuneragdo, 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.

3 — As institui¢des de crédito avaliam, com pe-
riodicidade minima anual, a politica de remuneracao,
adotando, sempre que necessario, as medidas que se
mostrem adequadas a assegurar que a mesma tem em
devida consideragdo os direitos e interesses dos clientes
€ ndo cria incentivos para que os interesses dos clientes
sejam prejudicados.

Artigo 90.°-A
Registos e arquivo

1 — As institui¢des de crédito devem manter registos
de todos os servicos, atividades e operagdes por si efe-
tuados que sejam suficientes para permitir a verificag@o
do cumprimento dos deveres a cujo cumprimento estdo
adstritas, nos termos das normas aplicaveis, incluindo
as respetivas obrigagdes perante os clientes.
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2 — As institui¢des de crédito criam um registo do
cliente, contendo, designadamente, informagao atuali-
zada 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.

3 — Sem prejuizo do disposto noutros diplomas
legais e regulamentares, os registos e documentos re-
feridos no presente artigo devem ser conservados em
suporte que ndo possibilite a sua alteragdo e permita a
consulta posterior e a reprodugao exata das informagdes
armazenadas.

4 — As institui¢oes de crédito devem proceder ao
registo e armazenamento das comunicagdes que esta-
belecam com os clientes para a celebrago de contratos,
preservando-os por um periodo de cinco anos, podendo
o Banco de Portugal estabelecer, através de aviso, que
estes sejam mantidos por um periodo superior e até
sete anos.

5 — Para efeitos do numero anterior, os registos
abrangem as conversas telefonicas e comunicacdes
eletronicas.

6 — As institui¢des de crédito garantem que as
comunicacdes que as pessoas que nelas exercam fun-
¢oes ou que lhes prestem servigos a titulo permanente
ou ocasional estabelegam com os clientes, para a cele-
bracédo de contratos sdo realizadas mediante a utiliza¢ao
de equipamentos por si fornecidos ou autorizados.

7 — O Banco de Portugal pode exigir os registos as
institui¢oes de crédito.

8 — Os registos sdo fornecidos pelas instituigoes de
crédito aos respetivos clientes, mediante pedido destes
junto das instalag¢des da institui¢do de crédito.

Artigo 90.°-B

Obrigacoes das instituicoes de crédito na concecio
de depésitos e produtos de crédito

1 — As institui¢des de crédito devem estabelecer e
aplicar procedimentos especificos para a governagio
e monitorizacdo de depositos e produtos de crédito,
aplicaveis a concecdo, combinagdo ou alteragdo sig-
nificativa desses produtos, de modo a garantir que os
interesses, objetivos e carateristicas dos consumido-
res destinatarios dos mesmos sejam tidos em conta,
a prevenir situagdes potencialmente prejudiciais para
os consumidores e a minimizar o risco de conflitos de
interesses.

2 — Os procedimentos de governagdo e monitori-
zagdo referidos no nimero anterior devem ser propor-
cionais 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.

3 — As instituigdes de crédito responsaveis pela
concecdo, combinacgdo ou alteracdo significativa dos
produtos referidos no n.° 1 devem rever e atualizar
periodicamente os respetivos procedimentos de gover-
nacdo e monitorizacao.

4 — Todas as medidas adotadas no contexto dos
procedimentos especificos estabelecidos para a go-
vernagdo e monitorizacdo devem estar devidamente
documentadas e registadas para efeitos de auditoria,
estando as institui¢des de crédito obrigadas a proceder
a sua disponibilizacdo ao Banco de Portugal, sempre
que este o solicite.
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Artigo 90.°-C

Obrigacdes das instituicoes de crédito na comercializacao
de depésitos e produtos de crédito

1 — As institui¢des de crédito devem estabelecer
e aplicar procedimentos especificos para a gover-
na¢do ¢ monitorizagdo de depositos e produtos de
crédito, aplicaveis a comercializacdo desses produ-
tos, independentemente de terem sido concebidos
por si ou por outra institui¢do de crédito, de modo a
garantir que os interesses, objetivos e carateristicas
dos consumidores dos mesmos sdo tidos em conta, a
prevenir situagdes potencialmente prejudiciais para
os consumidores e a minimizar o risco de conflitos
de interesses.

2 — Os procedimentos de governagdo e monitori-
zagdo referidos no nimero anterior devem ser adequa-
dos e proporcionais a natureza, escala e complexidade
da fungdo das institui¢des de crédito no contexto da
comercializagdo dos produtos em causa, estando as
institui¢des de crédito obrigadas a promover a revi-
sdo e atualizacdo periddica desses procedimentos, a
fim de assegurar que continuam a ser adequados a sua
finalidade.

3 — Nas situagdes em que varias instituicdes 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 instituicdo de crédito que estabelece a
relagdo direta com o consumidor.

4 — As medidas adotadas pelas instituicdes de
crédito no contexto da comercializacdo dos produtos
referidos no n.° 1 devem estar devidamente documen-
tadas e registadas, para efeitos de auditoria, estando as
institui¢des de crédito obrigadas a proceder a sua dis-
ponibilizagdo ao Banco de Portugal, ou as institui¢cdes
de crédito que conceberam, combinaram ou alteraram
significativamente os produtos ou servi¢os em causa,
sempre que estas o solicitem.

Artigo 90.°-D

Intervencio do Banco de Portugal em matéria
de procedimentos de monitorizacao
e governagio de depositos e produtos de crédito

1 — Sem prejuizo do recurso a outros instrumentos
de supervisdo, o Banco de Portugal pode ordenar a
suspensdo da comercializagdo de depositos e de pro-
dutos de crédito sempre que as instituigoes de crédito
nao tenham desenvolvido ou aplicado um processo de
aprovagao efetiva do produto em causa ou ndo tenham,
de outra forma, logrado cumprir o disposto nos arti-
g0s 90.°-B ¢ 90.°-C e existir risco de que tal omissdo
coloque seriamente em causa os interesses dos clientes
bancérios.

2 — A adogdo da medida referida no niimero anterior
deve respeitar os principios da necessidade, adequagio
e proporcionalidade, sendo precedida de audigdo do
interessado, exceto se tal puser em risco o objetivo ou
a eficacia da mesma.

3 — A suspensdo da comercializagdo de depositos
e de produtos de crédito tem a duragdo que for fixada
pelo Banco de Portugal, até um maximo de 180 dias,
podendo ser prorrogada dentro deste prazo, caso se
mantenham os pressupostos referidos no n.° 1.
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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 ativi-
dades de investimento, em conjunto com ou sem a oferta
de servigos auxiliares a investidores profissionais ou nao
profissionais na aceg¢do do Codigo dos Valores Mobilia-
rios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de no-
vembro, estd sujeito a verificagdo das seguintes condigdes:

a) A prestacao de servigos para os quais a empresa
de investimento com sede em pais terceiro solicita
autorizagdo esta sujeita a autorizagdo e supervisao no
pais terceiro em que a empresa esta estabelecida e a
empresa requerente estd devidamente autorizada, pres-
tando a autoridade competente devida consideracdo a
qualquer recomendacao do Grupo de A¢ao Financeira
no ambito da prevengdo do branqueamento de capitais
e da luta contra o financiamento do terrorismo;

b) A existéncia de acordos de cooperacdo, que in-
cluem disposigdes que regem a troca de informagdes a
fim de preservar a integridade do mercado e proteger
os investidores, entre o Banco de Portugal, a Comissdo
do Mercado de Valores Mobiliarios e as autoridades
de supervisdo competentes do pais terceiro em que a
empresa esta estabelecida;

¢) A designagdo dos responsaveis pela gestdo da
sucursal, devendo ser cumprido o disposto nos arti-
gos 115.°-A e 115.°-B, bem como verificados os requisi-
tos de idoneidade, qualifica¢@o profissional, independén-
cia e disponibilidade, previstos nos artigos 30.° a 33.°%;

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

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

/) A empresa pertence a um sistema de indemniza-
¢do 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
Autorizacao

1 — O estabelecimento em Portugal de sucursal de
empresa de investimento com sede em pais terceiro
depende de autoriza¢do do Banco de Portugal.

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

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

4 — Uma empresa de investimento com sede em
pais terceiro que pretenda obter a autorizacdo para a
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prestacao de quaisquer servigos de investimento ou para
o exercicio de atividades de investimento, em conjunto
com ou sem a oferta de servicos 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 informagdes:

a) A designacao da autoridade responséavel pela sua
supervisao no pais terceiro em causa, € caso exista mais
de uma autoridade responsavel pela supervisdo, 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 estatutdria, aos membros do
6rgdo de administracdo e aos acionistas relevantes;

¢) Um programa de atividades que especifique os ser-
vigos ¢ atividades de investimento, bem como os servigos
auxiliares, a prestar e a exercer € a estrutura organizativa
da sucursal, incluindo uma descri¢do de qualquer exter-
nalizag@o a terceiros de fungdes operacionais essenciais;

d) O nome das pessoas responsaveis pela gestdo 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 arti-
gos 30.°a 33.°

5 — O Banco de Portugal informa a empresa de in-
vestimento com sede em pais terceiro, no prazo de seis
meses a contar da apresentacdo do pedido devidamente
instruido, da recusa ou concessdo da autorizacao.

6 — O Banco de Portugal, antes da comunicacio
prevista no niimero anterior, solicita parecer a Comis-
sdo do Mercado de Valores Mobiliarios, devendo esta
entidade pronunciar-se no prazo de um més.

Artigo 199.°-FC
Revogacio da autorizacao

1 — Sdo aplicaveis a revogagao da autorizagio de su-
cursal de uma empresa de investimento com sede em pais
terceiro os artigos 22.° ¢ 23.° do presente Regime Geral.

2 — Constitui igualmente fundamento de revogacgao
da autorizacdo o incumprimento, de forma grave e
reiterada, das disposi¢des que regem o funcionamento
das empresas de investimento.

3 — Quando a revogacdo da autorizacdo tiver por
fundamento o incumprimento de disposi¢des por cuja
observancia caiba & Comissao do Mercado de Valores
Mobiliarios zelar, o Banco de Portugal solicita parecer a
esta autoridade de supervisdo, a qual se deve pronunciar
no prazo de 15 dias.

Artigo 199.°-FD
Prestacio de servicos por exclusiva iniciativa do cliente

1 — O requisito de autorizagdo previsto no ar-
tigo 199.°-FB ndo ¢ aplicavel nos casos em que um
cliente que seja investidor profissional ou nio pro-
fissional na ace¢do do Codigo dos Valores Mobilia-
rios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de
novembro, estabelecido ou situado em Portugal, dé
inicio, exclusivamente por iniciativa propria, a presta-
¢do de um servigo de investimento ou o exercicio de
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uma atividade de investimento por uma empresa de
investimento com sede em pais terceiro.

2 — O requisito de autorizacdo previsto no ar-
tigo 199.°-FB ndo ¢ também aplicével a relagdo espe-
cificarelativa a prestagdo desse servigo de investimento
ou ao exercicio dessa atividade de investimento.

3 — A prestagdo de um servigo de investimento ou
o exercicio de uma atividade de investimento ao abrigo
do disposto no presente artigo ndo autoriza a empresa de
investimento com sede em pais terceiro a negociar no
mercado com o referido cliente novas categorias de pro-
dutos ou servicos de investimento de outro modo que
ndo seja através do estabelecimento de uma sucursal.

Artigo 199.°-TA

Prestaciio de servicos de investimento na Unido Europeia
por instituicoes de crédito através de agente vinculado

1 — O estabelecimento de agentes vinculados e
a prestacdo de servigos de investimento através de
agentes vinculados em outros Estados-Membros da
Unido Europeia por instituigdes de crédito com sede
em Portugal rege-se, com as necessarias adaptagoes,
pelo disposto no artigo 199.°-D.

2 — O estabelecimento de agentes vinculados e a
prestacdo de servicos 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 Comissdo do Mercado
de Valores Mobilidrios informar o Banco de Portugal
das comunicagoes previstas no n.° 2 do artigo 50.°, no
artigo 51.° e no n.° 1 do artigo 61.%

Artigo 17.°

Aditamento ao regime juridico de acesso e exercicio
da atividade de mediacio de seguros

E aditado o artigo 67.°-A ao regime juridico de acesso e
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do Parlamento Europeu e do Conselho, de 8 de junho
de 2016, quando as entidades supervisionadas referidas
na alinea g) don.° 17 do artigo 3.° do referido Regula-
mento utilizarem um indice de referéncia nos termos
da alinea b) do n.° 7 do artigo 3.° do mesmo consti-
tui contraordenacdo punivel com coima de € 7 500
a € 500 000, caso seja aplicada a pessoa singular, ou
de € 15000 a € 1 000 000 ou correspondente a 10 %
do volume de negoécios total anual de acordo com as
ultimas contas disponiveis aprovadas pelo orgao de
administragdo, consoante o que for mais elevado, caso
seja aplicada a pessoa coletiva.

2 — A medida da coima ¢ as sangGes acessorias
aplicaveis em virtude da pratica da infracdo prevista
no numero anterior sdo determinadas em fungio das
circunstancias previstas no regime, e adicionalmente
das seguintes:

a) Duracdo da infracao;

b) Carater critico do indice de referéncia para a es-
tabilidade financeira e para a economia real;

¢) Valor dos lucros obtidos ou das perdas evitadas
pela pessoa responsavel, desde que possam ser deter-
minados;

d) Nivel de cooperacdo da pessoa responsavel com
a ASF, sem prejuizo da necessidade de essa pessoa
assegurar o reembolso dos lucros obtidos ou das perdas
evitadas;

e) Medidas tomadas, apos a infracdo, para evitar a
repeti¢do da infragéo.

3 — O limite maximo da coima aplicavel é elevado
ao triplo do beneficio econémico obtido pelo infrator,
se este for determinavel.»

Artigo 19.°
Aditamento ao Decreto-Lei n.° 357-B/2007, de 31 de outubro

E aditado o artigo 6.°-A ao Decreto-Lei n.° 357-B/2007,

de 31 de outubro, na sua redagdo atual, com a seguinte

exercicio da atividade de mediacdo de seguros, aprovado .
redagao:

pelo Decreto-Lei n.° 144/2006, de 31 de julho, na sua
redagdo atual, com a seguinte redagdo:

«Artigo 67.°-A
Participacio de infragcdes a ASF

Qualquer pessoa que tenha conhecimento de factos,
provas ou informacgdes relativos a infragdes ao presente
regime pode fazer uma participagdo a ASF, sendo-lhe
aplicavel o disposto no artigo 31.°-A do regime juri-
dico de acesso e exercicio da atividade seguradora e
resseguradora, aprovado pela Lein.® 147/2015, de 9 de
setembro, com as necessarias adaptacdes.»

Artigo 18.°
Aditamento ao Decreto-Lei n.” 12/2006, de 20 de janeiro
E aditado o artigo 96.°-T ao Decreto-Lei n.° 12/2006,

de 20 de janeiro, na sua redagdo atual, com a seguinte
redacdo:

«Artigo 96.°-T
Indices de referéncia

1 — Ainfragdo ao disposto non.® 2 do artigo 28.° e no
n.° 1 doartigo 29.° do Regulamento (UE) n.° 2016/1011,

«Artigo 6.°-A
Governo da sociedade

1 — Os o6rgdos de administragdo e de fiscalizagdo
das sociedades de consultoria para investimento de-
finem, fiscalizam e sdo responsaveis, no dmbito das
respetivas competéncias, pela aplicacdo de sistemas
de governo que garantam a gestdo eficaz e prudente da
mesma, incluindo a separac¢do de fung¢des no seio da
organizacdo e a prevencdo de conflitos de interesses.

2 — Na defini¢do dos sistemas de governo compete
aos orgaos de administragdo e de fiscalizagdo, no am-
bito das respetivas fungdes:

a) Assumir a responsabilidade pela sociedade, apro-
var e fiscalizar a implementag@o dos objetivos estra-
tégicos, da estratégia de risco e do governo interno da
mesma;

b) Assegurar a integridade dos sistemas contabilis-
tico e de informacgédo financeira, incluindo o controlo
financeiro e operacional e o cumprimento da legislagdo
e regulamentagao aplicaveis a sociedade;

¢) Supervisionar o processo de divulgacdo e os de-
veres de informa¢do a CMVM;
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d) Acompanhar e controlar a atividade da diregdo
de topo.

3 — Os orgaos de administracao e de fiscalizacao
acompanham e avaliam periodicamente a eficicia dos
sistemas de governo da sociedade e, no ambito das
respetivas competéncias, tomam e propdem as me-
didas adequadas para corrigir quaisquer deficiéncias
detetadas nos mesmos.»

Artigo 20.°
Aditamento ao Decreto-Lei n.” 357-C/2007, de 31 de outubro

Sdo aditados 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 ao Decreto-Lei n.° 357-C/2007,
de 31 de outubro, na sua redacdo atual, com a seguinte
redacgdo:

«Artigo 16.°-A
Comité de nomeagoes

1 — As sociedades gestoras, que sejam significa-
tivas em termos de dimensdo, organizagdo interna,
natureza, ambito e a complexidade das suas atividades,
devem criar um comité de nomeagdes, composto por
membros do 6rgdo de administragdo que ndo desem-
penhem fungdes executivas ou por membros do 6rgio
de fiscalizacdo.

2 — Sao competéncias do comité de nomeagdes
relativamente aos 6rgdos de administragdo e fiscali-
zacao:

a) Identificar e recomendar os candidatos a cargos
naqueles orgdos, devendo para o efeito avaliar a com-
posi¢do dos mesmos em termos de conhecimentos,
competéncias, diversidade e experiéncia;

b) Elaborar uma descrigao das fungodes e qualifi-
cagOes para os cargos em questdo e avaliar o tempo a
dedicar ao exercicio da fungao;

¢) Fixar objetivos para a representagdo de homens e
mulheres naqueles 6rgdos e conceber uma politica des-
tinada a aumentar o numero de pessoas do género sub-
-representado com vista a atingir os referidos objetivos;

d) Avaliar, com uma periodicidade no minimo anual,
a estrutura, a dimensao, a composicao e o desempenho
daqueles o6rgaos e formular recomendagdes aos mesmos
com vista a eventuais alteracoes;

e) Avaliar, com uma periodicidade minima anual,
os conhecimentos, as competéncias e a experiéncia
de cada um dos membros daqueles o6rgdos e dos or-
gaos no seu conjunto, ¢ comunicar-lhes os respetivos
resultados;

/) Rever periodicamente a politica do 6rgao de admi-
nistracdo em matéria de selecdo e nomeagdo da diregdo
de topo e formular-lhes recomendagdes.

3 — No exercicio das suas fungdes, o comité de
nomeagdes deve procurar evitar que a tomada de de-
cisoes do orgdo 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
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a consultores externos, e utilizar os fundos necessarios
para esse efeito.

Artigo 39.°-A
Gestao de sistemas de negociacao multilateral ou organizado

As sociedades gestoras de sistemas de negociagdo
multilateral ou organizado, bem como as sociedades
gestoras de mercado regulamentado que gerem algum
destes sistemas, estdo sujeitas, com as devidas adap-
tagdes, aos requisitos de exercicio de atividades de
intermediacao financeira previstos nas subseccdes |
a VI da secgdo III do titulo VI do Cédigo dos Valores
Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.® 486/99,
de 13 de novembro, aplicaveis as empresas de inves-
timento, sempre que 0s mesmos nao estejam previstos
no presente decreto-lei.

Artigo 41.°-A
Regras prudenciais

1 — As sociedades gestoras de sistemas de negocia-
¢ao multilateral ou organizado estdo 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 a 116.°-N,
116.°-AC a 116.°-Al, 129.°-A, 129.°-B ¢ 199.°-D a
199.°-H do Regime Geral das Institui¢oes de Crédito
e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-
-Lein.® 298/92, de 31 de dezembro, com as devidas
adaptacdes;

b) No Regulamento (UE) n.° 575/2013, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013,
que lhes sejam aplicaveis.

2 — Para efeitos do disposto no nimero anterior,
as competéncias conferidas ao Banco de Portugal nos
artigos ai referidos sdo atribuidas 8 CMVM no que diz
respeito as sociedades gestoras de sistemas de negocia-
¢ao multilateral ou organizado, incluindo em matéria
regulamentar.

3 — A CMVM comunica ao Banco de Portugal as
informagdes que devam ser comunicadas a Autoridade
Bancaria Europeia nos termos do Regulamento (UE)
n.° 575/2013, do Parlamento Europeu e do Conselho,
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 Cédigo dos Valores
Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de
13 de novembro, abrangem a gestdo dos riscos regula-
dos nas disposi¢des referidas non.° 1 do artigo 41.°-A,
devendo para o efeito o servigo de gestdo de risco da
sociedade gestora de sistemas de negociagdo multila-
teral ou organizado:

a) Garantir em especial a identificagdo, avaliacdo e
reporte de todos os riscos significativos;

b) Participar na defini¢do da estratégia de risco da
institui¢do e nas decisdes relativas a gestdo de riscos
significativos.
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2 — O 6rgao de fiscalizagdo tem acesso as informa-
¢oes sobre a situagdo de risco da sociedade gestora e,
caso seja necessario e adequado, ao servigo de gestdo de
risco e aconselhamento especializado externo, cabendo-
-lhe determinar a natureza, a quantidade, o formato e
a frequéncia das informacdes relativas a riscos que
deva receber.

Artigo 41.°-C

Plano de atividades de supervisao
No quadro do plano anual de atividades de super-
visdo adotado pela CMVM, ¢ aplicavel o disposto
no artigo 116.°-AC do Regime Geral das Instituigdes
de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, com as
devidas adaptagdes, as sociedades gestoras de sistema

de negociagdo multilateral ou organizado.

Artigo 41.°-D
Intervengao corretiva, administragao provisoria e resolucao

O disposto no Titulo VIII do Regime Geral das Insti-
tuicdes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, ¢
aplicavel as sociedades gestoras de sistemas de nego-
ciacdo multilateral ou organizado, com as modificagoes
seguintes:

a) As competéncias conferidas ao Banco de Portugal
nos Capitulos I e II ¢ atribuida 8 CMVM,;

b) A autoridade de resolugdo consultaa CMVM antes
de aplicar qualquer medida de resolugdo.

Artigo 48.°-A
Objeto social

1 — Podem ser constituidas sociedades que tenham
por objeto social a prestacdo, isolada ou em conjunto,
dos seguintes servicos:

a) A gestdo e exploragdo de sistemas de publicagio
autorizados (APA);

b) A gestdo e exploracdo de sistemas de prestagdo
de informacao consolidada (CTP);

¢) A gestdo e exploragéo de sistemas de reporte au-
torizados (ARM).

2 — Para efeitos do disposto no numero anterior,
entende-se por:

a) «Sistema de publicacdo autorizado» servigo de
prestacao de informagdes sobre transagdes em nome
de intermediarios financeiros, nos termos dos arti-
g0s 20.° e 21.° do Regulamento (UE) n.° 600/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014,

b) «Sistema de prestacdo de informagdo consoli-
dada» servigo de recolha de informagdes sobre tran-
sagoes dos instrumentos financeiros, enumerados nos
artigos 6.°, 7.°, 10.°, 12.°, 13.°, 20.° ¢ 21.° do Regula-
mento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014, junto dos mercados
regulamentados, sistemas de negociagdo multilateral,
sistemas de negociacdo organizado e sistemas de pu-
blicacao autorizados, ¢ de consolidacdo num fluxo
eletronico continuo de dados, que forneca dados em
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tempo real sobre pregos e volumes relativamente a
cada instrumento financeiro;

¢) «Sistema de reporte autorizado»: servigo de
reporte de informacdo de dados sobre transagdes as
autoridades competentes ou a Autoridade Europeia
dos Valores Mobiliarios e dos Mercados, em nome de
intermediarios financeiros.

3 — As sociedades gestoras referidas no n.° 1 séo
designadas conjuntamente como sociedades gestoras
de sistemas de comunicacao de dados de negociacao.

Artigo 48.°-B
Regime juridico e capital social

As sociedades gestoras referidas no artigo anterior
¢ aplicavel, com as devidas adaptacdes, o disposto no
titulo II relativamente aos aspetos ndo especificamente
regulados no presente titulo ou em legislagdo comple-
mentar da Unido Europeia.

Artigo 48.°-C
Firma

1 — Associedades gestoras previstas no artigo 48.°-A
devem utilizar na sua firma, consoante o objeto social
que se proponham prosseguir, a denominagdo «so-
ciedade gestora de sistema de publicagdo autorizados
(APA)», «sociedade gestora de sistema de prestacao de
informacao consolidada (CTP)», «sociedade gestora
de sistema de reporte autorizado (ARM)» ou «socie-
dade gestora de sistemas de comunicagdo de dados de
negociacao».

2 — As denominagdes referidas no numero an-
terior podem ser substituidas pelas correspondentes
abreviaturas: « SGAPA», «SGCTP», «SGARM» ou
«SGSCD».

Artigo 48.°-D
Autorizacio e registo

1 — A constitui¢do de sociedades gestoras de siste-
mas de comunicagdo de dados de negociagdo depende
de autorizagdo a conceder pela CMVM.

2 — As sociedades gestoras de sistemas de comuni-
cacdo de dados de negociacao registam-se na CMVM
para o servi¢o que pretendem prestar, dependendo a
sua altera¢do de nova inscri¢do.

3 — Os servigos de comunicacao de dados podem
ser prestados por sociedades gestoras de mercado
regulamentado ou de sistemas de negociagdo multi-
lateral ou organizado, bem como por intermediarios
financeiros autorizados a gerir uma plataforma de
negociagdo, mediante prévio averbamento ao seu re-
gisto na CMVM.

4 — A autorizacdo e o registo para a prestacdo de
servigos de comunicagdo de dados de negociagdo pela
CMVM bem como a sua revogacao, sdo 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 dis-
posto no Cédigos dos Valores Mobilidrios em matéria
de registo de intermediarios financeiros.



Didrio da Republica, 1.“série—N.° 139—20 de julho de 2018

Artigo 48.°-E
Procedimento de autorizagao

1 — A concessdo de autorizacdo depende do
cumprimento dos requisitos previstos no presente
Titulo e em regulamentagdo e atos delegados da
Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014.

2 — O prestador de servigos de comunicagdo de
dados de negociacdo deve fornecer 8 CMVM todas
as informacdes, incluindo um programa de atividades
que indique, nomeadamente, os tipos de servigos que
pretende prestar e a sua estrutura organizativa, que
sejam necessarias para permitir a certificacdo de que
esse prestador cumpre, no momento da autorizagdo
inicial, todas os requisitos aplicaveis, tal como previstos
no presente titulo e de acordo com regulamentagio e
atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

3 — ACMVM deve informar o requerente, no prazo
de seis meses a contar da apresentagdo do pedido de-
vidamente instruido, da recusa ou concessdo da auto-
rizagao.

Artigo 48.°-F
Sistemas de publicacdo autorizados

1 — As entidades gestoras de sistemas de publicaggo
autorizados (APA) devem adotar politicas e mecanis-
mos adequados de modo a assegurar a divulgagdo das
informagoes 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¢des comerciais razoaveis, conforme
previsto em regulamentacao e atos delegados da Dire-
tiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 15 de maio de 2014.

2 — As informagdes a que refere o numero anterior
sdo disponibilizadas gratuitamente 15 minutos apés a
sua divulgagdo pela entidade gestora.

3 — A entidade gestora deve divulgar as informa-
¢oes referidas no n.° 1 de modo eficiente e coerente,
de modo a garantir um acesso rapido as mesmas numa
base ndo discriminatdria e num formato que facilite a
consolidagdo das informagdes com dados analogos de
outras fontes, de acordo com as regras previstas em re-
gulamentacdo e atos delegados da Diretiva 2014/65/UE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio
de 2014.

4 — As informagdes divulgadas por uma entidade
gestora nos termos dos niimeros anteriores incluem,
pelo menos, os seguintes elementos, e cumprem o
disposto em regulamentacdo e atos delegados da Di-
retiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu ¢ do Con-
selho, de 15 de maio de 2014:

a) O identificador do instrumento financeiro;

b) O preco a que a transacdo foi concluida;

¢) O volume da transacao;

d) A hora da transacao;

e) A hora em que a transagdo foi comunicada;

) A unidade de preco da transacio;

2) O codigo da plataforma de negociagdo em que
a transagdo foi executada ou, se tiver sido executada
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através de um internalizador sistematico, o codigo «SI»
ou, em alternativa, o codigo «OTCy);

h) Se aplicavel, uma indicag¢do de que a transagéo
estava sujeita a condigdes especificas.

5 — A entidade gestora deve cumprir com o0s se-
guintes requisitos, especificados em regulamentagdo e
atos delegados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, de-
signadamente:

a) Operar e manter mecanismos administrativos efi-
cazes, destinados a evitar conflitos de interesses com
os seus clientes, e no caso de entidades que também
exercem atividades de intermediagdo financeira ou que
gerem uma plataforma de negociacdo, o tratamento de
forma ndo discriminatéria da informagao recebida e
segregacdo de atividades comerciais distintas;

b) Adotar mecanismos de seguranga so6lidos destina-
dos a garantir a seguranga dos meios de transmissao das
informagdes, minimizar o risco de corrupgdo de dados e
de acesso ndo autorizado e evitar fugas de informagdes
antes da sua publicacio;

¢) Dispor de recursos adequados e de mecanismos de
salvaguarda necessarios para prestar os seus servicos de
forma continua, em condi¢des de adequada qualidade,
profissionalismo e eficiéncia;

d) Dispor de sistemas que possam verificar, de forma
eficaz, as comunicacdes de transacdes, identificar omis-
soes e erros e solicitar a retransmissdo de quaisquer
comunicag¢des erradas.

Artigo 48.°-G
Sistemas de prestaciio de informacéo consolidada (CTP)

1 — As entidades gestoras de sistemas de prestagao
de informagdo consolidada devem adotar politicas e
mecanismos adequados de modo a recolher as informa-
¢oes divulgadas ao plblico, nos termos previstos nos
artigos 6.° ¢ 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 da-
dos eletronicos e disponibilizando as informagdes ao
publico de forma tdo proxima do tempo real quanto
tecnicamente possivel, em condi¢des comerciais ra-
Zoaveis.

2 — As informagdes a que refere o nimero anterior
incluem, pelo menos, os seguintes elementos, ¢ cum-
prem o disposto em regulamentagdo 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 prego a que a transacao foi concluida;

¢) O volume da transacdo;

d) A hora da transacao;

e) A hora em que a transago foi comunicada;

/) A unidade de preco da transacao;

2) O codigo da plataforma de negociacdo em que
a transagdo foi executada ou, se tiver sido executada
através de um internalizador sistematico, o codigo «SI»
ou, em alternativa, o codigo «OTCy;

h) Se aplicavel, o facto de um algoritmo da empresa
de investimento ter sido responsavel pela decisdo de
investimento e pela execucdo da transagio;
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i) Se aplicavel, uma indicagdo de que a transagdo
estava sujeita a condigOes especificas;

J) Se a obrigacdo 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 derrogag@o nos
termos das alineas a) ou b) do n.° 1 do artigo 4.°desse
Regulamento, a indicacdo da derrogacdo de que foi
objeto a transacao.

3 — As informagdes a que refere o nlimero anterior
s3o disponibilizadas gratuitamente 15 minutos apés a
sua divulgacao pela entidade gestora.

4 — As entidades gestoras devem difundir essas
informagoes de forma eficiente e coerente, de modo
a garantir um acesso rapido a essas informacdes,
numa base ndo discriminatdria e em formatos fa-
cilmente acessiveis e utilizaveis pelos participantes
no mercado, 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.

5 — As entidades gestoras devem adotar politicas
¢ mecanismos adequados no sentido de recolher as
informagdes divulgadas ao publico, em conformi-
dade 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
eletronico e continuo de dados atualizados e dispo-
nibilizando as informagdes ao publico de forma tao
proxima do tempo real quanto tecnicamente possivel,
nos termos previstos em regulamentagao e atos delega-
dos 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 identificagéo
do instrumento financeiro;

b) O preco a que a transacdo foi concluida;

¢) O volume da transacao;

d) A hora da transacio;

e) A hora em que a transagdo foi comunicada;

f) A unidade de preco da transagdo;

2) O codigo da plataforma de negociagdo em que
a transagdo foi executada ou, se tiver sido executada
através dum internalizador sistematico, o codigo «SI»
ou, em alternativa, o codigo «OTCy;

h) Se aplicével, uma indicag¢do de que a transagdo
estava sujeita a condigdes especificas.

6 — E aplicavel as informagdes a que refere o nu-
mero anterior o disposto nos n.”3 e 4.

7 — As entidades gestoras devem assegurar que
sejam consolidados, pelo menos, os dados forneci-
dos por todos os mercados regulamentados, sistemas
de negociacdo multilateral, sistemas de negociacao
organizado e sistemas de publicacdo autorizados
(APA), relativamente aos instrumentos financeiros
especificados em regulamentacao e atos delegados da
Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014.

8 — As entidades gestoras devem cumprir, com as
devidas adaptacgoes, o disposto nas alineas @) a ¢) do
no n.° 5 do artigo 48.°-F.
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Artigo 48.°-H
Sistemas de reporte autorizados (ARM)

1 — As entidades gestoras de sistemas de reporte au-
torizado devem adotar politicas e mecanismos adequa-
dos para reportar as informagdes previstas no artigo 26.°
do Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, tdo rapida-
mente quanto possivel e até ao final do dia ttil seguinte
ao dia em que se realizou a transacdo, de acordo com
os requisitos estabelecidos no referido regulamento e
respetiva regulamentagéo e atos delegados.

2 — As entidades gestoras devem cumprir, com as
devidas adaptagdes, o disposto nas alineas a), ¢) e d)
do n.° 5 do artigo 48.°-F.

3 — As entidades gestoras devem adotar mecanis-
mos de seguranca solidos destinados a garantir a se-
guranca dos meios de transmissdo das informagdes,
minimizar o risco de corrupc¢do de dados e de acesso
ndo autorizado e evitar fugas de informag¢des mantendo
a confidencialidade dos dados em permanéncia.

4 — As entidades gestoras devem adotar sistemas,
conforme especificado em regulamentagdo e atos dele-
gados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014, que permitam
verificar de forma eficaz o carater exaustivo das no-
tificacdes de transacdes, identificar as omissdes € 0s
erros manifestos do intermediario financeiro e, em
caso de verificagdo de tais erros ou omissdes, comu-
nicar os mesmos ao intermediario financeiro e solicitar
a retransmissdo de quaisquer notificagcdes erroneas.

5 — As entidades gestoras devem dispor de sistemas,
conforme especificado em regulamentacéo e atos dele-
gados da Diretiva 2014/65/UE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014, que permitam
a detegfo de erros ou omissdes da responsabilidade da
propria entidade gestora e que permitam a retificacdo
e transmissdo ou retransmissdo de comunicagdes de
transagdes corretas e completas a autoridade compe-
tente.»

Artigo 21.°
Aditamento ao Decreto-Lei n.° 40/2014, de 18 de mar¢o
Sédo aditados os artigos 18.°-A e 18.°-B ao Decreto-Lei

n.° 40/2014, de 18 de margo, na sua redagdo atual, com
a seguinte redagdo:

«Artigo 18.°-A
Participac¢io interna de infracdes

1 — As contrapartes devem implementar os meios
especificos, independentes e autbnomos adequados de
rece¢do, tratamento e arquivo das participacdes rela-
tivas a infragdes aos Regulamentos EMIR ou OFVM,
ao presente diploma e as respetivas normas regula-
mentares, nos termos previstos nos nimeros seguintes.

2 — As participagdes podem dizer respeito a infra-
¢oes ja consumadas, em execucdo ou que, a luz dos
elementos disponiveis, se possa prever com probabi-
lidade que venham a ser praticadas.

3 — A participagdo de infragdes que caibam no
ambito de supervisdo da ASF aplica-se o disposto no
artigo 305.° do Regime Juridico de Acesso e Exercicio
da Atividade Seguradora e Resseguradora, aprovado
pela Lei n.° 147/2015, de 9 de setembro, com as ne-
cessarias adaptacoes.
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4 — A participagio de infragdes que caibam no
ambito de supervisdo do Banco de Portugal aplica-se
o disposto no artigo 116.>-AA do Regime Geral das
Institui¢des de Crédito e das Sociedades Financeiras,
aprovado pelo Decreto-Lein.® 298/92, de 31 de dezem-
bro, com as necessarias adaptagdes.

5 — A participagdo de infragdes que caibam no
ambito de supervisdo da CMVM aplica-se o disposto
no artigo 305.°-F do Cédigo dos Valores Mobilidrios,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de no-
vembro, com as necessarias adaptagoes.

Artigo 18.°-B
Participacio de infracdes as autoridades competentes

1 — Qualquer pessoa que tenha conhecimento de
dados relativos a infra¢des aos Regulamentos EMIR
ou OFVM, ao presente diploma e as respetivas normas
regulamentares pode apresentar uma participagdo a
autoridade competente responsavel pela sua supervisdo,
nos termos previstos nos nimeros seguintes.

2 — As participagdes podem dizer respeito a infra-
¢oes ja consumadas, em execucdo ou que, a luz dos
elementos disponiveis, se possa prever com probabi-
lidade que venham a ser praticadas.

3 — A participagdo de infragdes que caibam no
ambito de supervisdo da ASF aplica-se o disposto no
artigo 31.°-A do Regime Juridico de Acesso e Exercicio
da Atividade Seguradora e Resseguradora, aprovado
pela Lei n.° 147/2015, de 9 de setembro, com as ne-
cessarias adaptagdes.

4 — A participagdo de infragdes que caibam no
ambito de supervisdo do Banco de Portugal aplica-se
o disposto no artigo 116.>-AB do Regime Geral das
Institui¢des de Crédito e das Sociedades Financeiras,
aprovado pelo Decreto-Lein.® 298/92, de 31 de dezem-
bro, com as necessarias adaptagdes.

5 — A participagdo de infragdes que caibam no
ambito de supervisdo da CMVM aplica-se o disposto
nos artigos 368.°-A a 368.°-E do Cddigo dos Valores
Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99,
de 13 de novembro, com as necessarias adaptacdes.»

Artigo 22.°
Alteragoes sistematicas ao Cédigo dos Valores Mobiliarios

1 — Saointroduzidas as seguintes alteragdes sistematicas
ao Codigo dos Valores Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-
-Lein.® 486/99, de 13 de novembro, na sua redagdo atual:

a)Aepigrafedo capitulo Il dotitulo IV passaadenominar-
-se: «Mercados regulamentados, sistemas de negocia-
¢do multilateral e sistemas de negociag@o organizados»;

b) E aditado o capitulo V ao titulo IV, com a seguinte
redacgdo: «Limites de posi¢des, controlos de gestdo e re-
porte de posi¢des em derivados de mercadorias, licengas
de emissdo e respetivos derivadosy», que integra os arti-
gos 257.°-E a 257.°-H;

¢) E aditado o capitulo III ao titulo V, com a seguinte re-
dacdo: «Acesso nao discriminatdrio para compensagao de
instrumentos financeirosy, que integra o artigo 288.°-A;

d) A epigrafe da subsec¢do IV da seccdo I1I do capi-
tulo I do titulo VI passa a denominar-se: «Contabilidade,
registo e conservagdo de documentosy.
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2 — E aditada a subsec¢do VI-A a seccdo III do ca-
pitulo I do titulo VI com a seguinte redagdo «Politica
e procedimentos internos de aprovagdo de producdo e
distribuicdo de instrumentos financeiros», que integra os
artigos 309.°-1 a 309.°-N.

3 — E aditada a sec¢@o IV-A ao capitulo I do titulo VI,
com a seguinte redacdo: «Negociacdo algoritmica, acesso
eletronico direto e membros compensadoresy, que integra
os artigos 317.°-E a 317.°-1.

Artigo 23.°

Alteracgoes sistematicas ao Regime Geral das Instituicdes
de Crédito e Sociedades Financeiras

Sao introduzidas as seguintes alteragdes sistematicas
ao Regime Geral das Institui¢oes de Crédito e Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31
de dezembro, na sua reda¢do atual:

a) E aditado o capitulo VI ao titulo VI, com a epigrafe
«Organizagdo interna das instituigdes de crédito», que
integra os artigos 90.°-A a 90.°-D;

b) E aditado o capitulo IV-A ao titulo X-A do Regime
Geral das Instituigdes de Crédito e Sociedades Financeiras,
aprovado pelo Decreto-Lein.® 298/92, de 31 de dezembro,
com a epigrafe «Atividade, em Portugal, de empresas de
investimento com sede em paises terceiros», que integra
os artigos 199.°-FA a 199.°-FD.

Artigo 24.°

Alteragoes sistematicas ao Decreto-Lei
n.° 357-C/2007, de 31 de outubro

Sdo introduzidas as seguintes alteragdes sistematicas
ao Decreto-Lei n.° 357-C/2007, de 31 de outubro, na sua
redagdo atual:

a) A epigrafe do titulo I, passa a denominar-se: «So-
ciedades gestoras de mercado regulamentado e socieda-
des gestoras de sistemas de negociacdo multilateral ou
organizadosy;

b) A epigrafe do capitulo VII do titulo II passa a
denominar-se: «Regras prudenciais e de organizagdoy;

¢) A epigrafe do titulo IV passa a denominar-se: «So-
ciedades gestoras de sistema de liquidagdo e sociedades
gestoras de sistema centralizado de valores mobilidrios»;

d) E aditada a sec¢do I ao capitulo VII do titulo II, com a
epigrafe «Regras geraisy», que integra os artigos 40.°a 41.°;

e) E aditada a seccdo Il ao capitulo VII do titulo II, com
a epigrafe «Supervisdo prudencial de sociedades gestoras
de sistemas de negociagdo multilateral ou organizadosy,
que integra os artigos 41.°-A a 41.°-D;

/) E aditado o titulo IV-A, com a epigrafe «Servigos de
comunicac¢do de dados de negociagdoy, que compreende:

i) O capitulo I, com a epigrafe «Autorizacao de presta-
dores de servigos de comunicagdo de dados de negocia-
¢do», que integra os artigos 48.°-A a 48.°-E;

ii) O capitulo II, com a epigrafe «Organizagao internay,
que integra os artigos 48.°-F a 48.°-H.

Artigo 25.°

Alteragdo sistematica ao Decreto-Lei n.° 40/2014, de 18 de marco

E aditado ao Decreto-Lei n.° 40/2014, de 18 de margo, o
capitulo IV-A, com a epigrafe «Participagdo de infragdes»,
que integra os artigos 18.°-A e 18.°-B.
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Artigo 26.°
Avaliac¢io sucessiva

1 — A CMVM procede a avaliagdo dos resultados da
aplicagdo da presente lei em matéria de conhecimentos e
competéncias dos colaboradores de intermediarios finan-
ceiros, e obrigatoriamente decorridos dois anos da entrada
em vigor da presente lei.

2 — O Banco de Portugal procede a avaliagdo dos
resultados da aplicacdo da presente lei em matéria de
conhecimentos e competéncias dos colaboradores das
institui¢cdes de crédito, e obrigatoriamente decorridos dois
anos da entrada em vigor da presente lei.

Artigo 27.°
Norma transitéria
1 — Até 3 de julho de 2021:

a) A obrigacao de compensagdo referida no artigo 4.°
do Regulamento (UE) n.° 648/2012 do Parlamento Euro-
peu e do Conselho, de 4 de julho de 2012, e as técnicas
de mitigacdo de riscos definidas no n.° 3 do artigo 11.°,
ndo se aplicam aos contratos de derivados de energia C6,
celebrados por contrapartes ndo financeiras que cumpram
as condi¢des don.° 1 do artigo 10.° do regulamento ou por
contrapartes ndo financeiras autorizadas como empresas
de investimento a partir de 3 de janeiro de 2017; ¢

b) Esses contratos de derivados de energia C6 nao
sdo considerados contratos de derivados OTC, conforme
definidos no Regulamento (UE) n.° 648/2012, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 4 de julho de 2012, para
efeitos do limiar de compensac¢ao definido no artigo 10.°
do regulamento.

2 — Os contratos de derivados de energia C6 que bene-
ficiam do regime transitorio previsto no nimero anterior
estdo sujeitos a todos os outros requisitos previstos no
Regulamento (UE) n.° 648/2012, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 4 de julho de 2012.

3 — A isengdo prevista no n.° 1 é concedida pela
CMVM, que notifica a Autoridade Europeia dos Valores
Mobiliarios ¢ dos Mercados (ESMA) dos contratos de
derivados de energia C6 aos quais tenha sido concedida
uma isengdo 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 ener-
gia C6» as opgdes, futuros, swaps e quaisquer outros
contratos de derivados mencionados na alinea ¢) don.° 1
do artigo 2.° do Coédigo dos Valores Mobiliarios, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro, na sua
redagdo atual relativos a carvdo ou petréleo, negociados
num sistema de negociacdo organizado e que sdo objeto
de liquidagdo fisica.

5 — As entidades gestoras de sistemas de negociacao
multilateral ja registadas junto da CMVM antes da entrada
em vigor da presente lei 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.

Artigo 28.°
Referéncias legais

As referéncias legais ou regulamentares noutros diplo-
mas a clientes ou investidores qualificados ou nio qua-

Didrio da Republica, 1.“série—N.° 139—20 de julho de 2018

lificados, na ace¢do do Cddigo dos Valores Mobiliarios,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro,
devem ser entendidas como referéncias a clientes ou in-
vestidores profissionais ou ndo profissionais.

Artigo 29.°
Norma revogatéria
Séo revogados:

a) O n.° 3 do artigo 2.°, o artigo 221.°, o n.° 2 do ar-
tigo 252.°, os artigos 253.°, 254.°, 255.°, 256.° ¢ 257.°, os
n.”*4 e 5 do artigo 289.°, o artigo 294.°-D, as alineas ¢),
d), e), f), g), h), i) ej) don.1 do artigo 305.°, 0 n.° 1, as
alineas @), b) e g) don.°2 e os n.”3 e 4 do artigo 305.%-A,
osn.”2,3,4,5,6,7 e 8 do artigo 305.°-B, 0 n.° 2 do ar-
tigo 305.°-C, os n.*3 e 4 do artigo 305.°-D, os n.*2, 3, 4
e 8 do artigo 307.°, 0s n.*2 e 3 do artigo 307.°-B, os n.”*2
e 3 do artigo 308.°, os artigos 308.°-A, 308.°-B, 308.°-C,
os 1.2, 3,4, 5 e 6 do artigo 309.°-A, os artigos 309.°-B,
309.°-C, 309.°-D, 309.°-E, 309.°-F, 309.°-G, os n.* 6 ¢ 7 do
artigo 312.°, os artigos 312.°-A, 312.°-B, 312.°-C, 312.°-D,
312.°-E, 312.°-F, 312.°-G, 0s n.*2, 4 ¢ 5 do artigo 314.°-A,
os artigos 314.°-B e 314.°-C, os n.*2, 3, 5, 6 ¢ 7 do ar-
tigo 315.°, 0 n.° 3 do artigo 317.°-D, o n.° 4 do artigo 321.°,
osn.*2,3,4,5, 6 e 7 do artigo 323.°, os artigos 323.°-A,
323.°-B, 323.°-C e 323.°-D, 0 n.° 3 do artigo 327.°, os arti-
gos 328.°-A, 328.°-B, 331.°,332.°¢ 333.%, aalinea ¢c)don.® 1
e o n.° 3 do artigo 353.°, a alinea i) do n.° 1 do artigo 359.°
do Codigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-
-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro, na sua redagao atual;

b) O n.° 2 do artigo 20.°, 0 n.° 6 do artigo 153.°e on.® 3
do artigo 176.° do Regime Juridico de Acesso e Exercicio
da Atividade Seguradora e Resseguradora, aprovado pela
Lein.®° 147/2015, de 9 de setembro, na sua redacédo atual,

¢) O n.° 10 do artigo 30.°, 0 n.° 3 do artigo 42.° ¢ 0
n.° 2 do artigo 92.° do Decreto-Lei n.° 12/2006, de 20 de
janeiro, na sua redag¢fo atual;

d) As alineas b) e ¢) don.® 2 do artigo 9.° do Decreto-Lei
n.° 357-B/2007, de 31 de outubro, na sua redagdo atual,

e) A alinea /1) do n.° 1 do artigo 24.° e o artigo 41.° do
Decreto-Lei n.° 357-C/2007, de 31 de outubro, na sua
redacgdo atual,;

/) O artigo 2.° do Decreto-Lei n.° 211-A/2008, de 3 de
novembro, na sua redacdo atual;

2) As alineas d), e) e f) do artigo 7.° e 0 n.° 2 do ar-
tigo 23.° do Decreto-Lei n.° 40/2014, de 18 de margo, na
sua redacdo atual.

Artigo 30.°
Republicagio

1 — E republicado, no anexo IV a presente lei, da qual
faz parte integrante, o Codigo dos Valores Mobiliarios,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro,
com a redagdo introduzida pela presente lei.

2 — E republicado, no anexo V & presente lei, da qual
faz parte integrante, o Regime Geral das Institui¢des de
Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-
-Lein.® 298/92, de 31 de dezembro, com a reda¢ao intro-
duzida pela presente lei.

3 — E republicado, no anexo VI a presente lei, da qual
faz parte integrante, o Decreto-Lein.® 357-C/2007, de 31
de outubro, com a redagio introduzida pela presente lei.
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4 — E republicado, no anexo VII a presente lei, da qual
faz parte integrante, o Decreto-Lei n.° 40/2014, de 18 de
marg¢o, com a reda¢do introduzida pela presente lei.

5 — Para efeitos de republicacgo, onde se 1€ «investidor
qualificado» ou «investidor nio qualificado» deve ler-se
«investidor profissional» ou «investidor ndo profissional.

6 — Para efeitos de republicacdo, onde se 1€ «Instituto
de Seguros de Portugal» deve ler-se «Autoridade de Su-
pervisdo de Seguros e Fundos de Pensdesy.

7 — Para efeitos de republicacdo, onde se 1€ «Dire-
tiva 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
21 de abril de 2004» deve ler-se «Diretiva 2014/65/UE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

8 — Para efeitos de republicacdo do Decreto-Lei
n.° 40/2014, de 18 de marco, onde se 1é «Regulamento»
deve ler-se «Regulamento EMIR».

Artigo 31.°
Entrada em vigor

1 — A presente lei entra em vigor no primeiro dia do
més seguinte ao da sua publicacdo.

2 — O disposto no nimero anterior ndo prejudica a
aprovagdo e publicacdo, em data prévia, dos regulamentos
necessarios a execugdo do disposto na presente lei.

3 — O disposto no n.° 5 do artigo 48.°-G do Decreto-
-Lei n.° 357-C/2007, de 31 de outubro, com a redacdo
dada pela presente lei, ¢ aplicavel a partir de 3 de setem-
bro de 2019.

Aprovada em 4 de maio de 2018.

O Vice-Presidente da Assembleia da Republica, em
substitui¢cdo do Presidente da Assembleia da Republica,
Jorge Lacdo.

Promulgada em 12 de julho de 2018.

Publique-se.

O Presidente da Republica, MARCELO REBELO DE SOUSA.
Referendada em 16 de julho de 2018.

O Primeiro-Ministro, Antonio Luis Santos da Costa.
ANEXO 1
[a que se refere a subalinea i) da alinea n) do n.° 2 do artigo 1.°]

Regime juridico da concegao, comercializagao
e prestagao de servigos
de consultoria relativamente a depésitos estruturados

CAPITULO I

Disposicoes gerais

Artigo 1.°
Objeto

1 — O presente regime regula a concegao, a comercia-
lizagdo e a prestagdo de servigos de consultoria relativa-
mente a depositos estruturados.

2 — O presente regime procede ainda a designagéo da
autoridade competente para a fiscaliza¢do do cumprimento
das regras nele previstas e a definicdo do regime sancio-
natorio aplicavel as infra¢des as referidas disposicdes.
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Artigo 2.°
Definicoes
Para efeitos do presente regime, entende-se por:

a) «Deposito estruturado», um depdsito, nos termos
definidos no Regime Geral das Institui¢cdes de Crédito
e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei
n.°298/92, de 31 de dezembro, cuja rendibilidade esta
associada, total ou parcialmente, a evoluciao de instru-
mentos financeiros ou de outras variaveis financeiras ou
econdmicas relevantes, designadamente:

i) Um indice ou uma combinagdo de indices, com ex-
clusdo de depdsitos com taxa variavel cujo retorno estd
diretamente ligado a um indice de taxa de juro como a
Euribor ou a Libor;

if) Um instrumento financeiro ou uma combina¢do de
instrumentos financeiros;

iif) Uma mercadoria ou uma combinag¢go de mercadorias
ou outros ativos ndo fungiveis fisicos ou ndo fisicos; ou

iv) Uma taxa de cambio de divisas ou uma combinagao
de taxas de cambio de divisas;

b) «Servigos de consultoria relativamente a depdsitos
estruturados», a emissdo de recomendagdes especifica-
mente dirigidas a um cliente, quer a pedido deste, quer por
iniciativa da entidade habilitada a prestar o servigo, sobre
um ou mais depodsitos estruturados enquanto atividade
separada da comercializagdo de depdsitos estruturados.

CAPITULO IT

Comercializacao de depdsitos estruturados

Artigo 3.°
Avaliacio da adequacio de depositos estruturados

1 — As institui¢des de crédito devem avaliar a ade-
quagdo dos depdsitos estruturados que comercializam
aos conhecimentos e experiéncia do cliente a quem ofe-
regam ou proponham a constitui¢do desses depdsitos,
devendo, para o efeito, solicitar-lhe informagdo sobre os
seus conhecimentos e experiéncia relativamente a depo-
sitos estruturados.

2 — Sempre que esteja em causa a comercializag@o
de, pelo menos, um deposito estruturado em associagdo
a outro produto ou servi¢o, como parte de um pacote de
produtos ou servigos ou, nos termos em que a lei o per-
mita, como condicdo para a obtengdo do acordo ou do
pacote, as institui¢des 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, informagéo ao cliente sobre os seus conhecimen-
tos e experiéncia relativamente aos produtos ou servigos
incluidos no pacote.

3 — Se, com base na informacao recebida ao abrigo do
disposto nos numeros anteriores, as instituicdes de crédito
considerarem que o depdsito estruturado ou o pacote de
produtos ou servigos ndo sao adequados aquele cliente,
devem adverti-lo para esse facto, através de documento
em papel ou noutro suporte duradouro.

4 — Caso o cliente recuse fornecer a informagdo re-
ferida nos n.” 1 e 2 ou preste informagao insuficiente, as
institui¢des de crédito estdo obrigadas a alerta-lo, através
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de documento em papel ou noutro suporte duradouro, para
o facto de que essa decisdo ndo lhes permite proceder a
avaliacdo da adequagdo do deposito estruturado ou do
pacote de produtos ou servigos em causa.

5 — As instituigdes de crédito estdo dispensadas do
cumprimento do dever de avaliagdo da adequagdo no
ambito da comercializagdo de depositos estruturados se es-
tiverem cumulativamente reunidos os seguintes requisitos:

a) A intervengdo das institui¢des de crédito na comer-
cializagdo dos depdsitos estruturados consiste exclusi-
vamente na execugdo de ordens do cliente tendentes a
constituicao de depdsitos estruturados ou na sua rececao
e transmissdo, desde que ndo envolva a concessdo de
crédito para a constituicdo desses depdsitos;

b) A estrutura dos depositos estruturados em causa
nao dificulta a compreensao do cliente quanto ao risco de
retorno dos referidos depdsitos ou quanto as condi¢des
previstas para a sua mobilizacdo antes da respetiva data
de vencimento;

¢) A comercializagdo dos depdsitos estruturados em
causa foi iniciada por solicitagdo do cliente;

d) O cliente foi expressamente informado, através de
documento em papel ou noutro suporte duradouro, de
que a institui¢do de crédito em causa ndo estd obrigada a
avaliar a adequagao do deposito estruturado e de que, por
conseguinte, ndo beneficia da prote¢do conferida pelas
normas previstas no presente artigo; e

e) As institui¢des de crédito adotaram as medidas ade-
quadas para identificar e para evitar ou gerir potenciais
conflitos de interesses suscetiveis de surgir nas situa-
¢des em causa, em conformidade com o exigido no ar-
tigo 86.°-A do Regime Geral das Institui¢des de Crédito
e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 298/92, de 31 de dezembro.

6 — As institui¢des de crédito podem fazer as adver-
téncias referidas nos n.”*3 a 5 de forma padronizada.

Artigo 4.°

Constituiciio de depésitos estruturados na sequéncia
de instrucdes de institui¢ao
de crédito ou empresa de investimento

1 — As instituigdes de crédito que recebam, de outra
institui¢do de crédito ou de empresa de investimento que
esteja a atuar em representagdo de um cliente, instru¢des
para a constituicdo de depositos estruturados em nome
desse cliente podem basear a sua atuacao:

a) Na informagdo sobre o cliente que lhes tenha sido
transmitida pela institui¢do de crédito ou pela empresa de
investimento de quem receberam as instrugdes;

b) Nas recomendacgdes que tenham sido fornecidas ao
cliente pela outra institui¢do de crédito ou pela empresa
de investimento.

2 — A instituicdo de crédito ou a empresa de inves-
timento que transmitir as instrugdes a que se refere o
numero anterior € responsavel pela exatiddo e completude
da informagdo que disponibiliza sobre o cliente, bem
como pela adequacdo das recomendagdes ou conselhos
prestados ao cliente.

3 — As institui¢des de crédito que recebam instrucdes
ou ordens de clientes por intermédio de outra institui¢ao
de crédito ou empresa de investimento sdo responsaveis
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pela constitui¢cao do deposito estruturado em causa, com
base nas informacgdes e nas recomendagdes referidas nos
numeros anteriores, € pelo cumprimento das obrigagdes
que lhes sejam aplicaveis.

Artigo 5.°

Prestacio de informacio no Ambito
da comercializacio de depésitos estruturados

1 — Em momento prévio ao da constitui¢ao de um de-
posito estruturado, as institui¢cdes de crédito devem prestar
informacao verdadeira, atual, clara e objetiva ao cliente
sobre a identidade da instituigdo depositaria, em particular
quando estejam a comercializar depdsitos estruturados
que devam ser constituidos junto de outras instituicdes de
crédito, bem como sobre os elementos € as carateristicas
relevantes do deposito estruturado em causa, de modo a
permitir que o cliente compreenda a natureza e os riscos
inerentes a esse deposito e tome decisdes informadas.

2 — Sem prejuizo de outros elementos informativos
exigidos pelas disposicdes legais e regulamentares apli-
caveis, as institui¢des de crédito devem, em especial:

a) Informar o cliente sobre a remuneragéo oferecida e
as respetivas condigdes;

b) Fornecer ao cliente informagdes adequadas e avisos
sobre os riscos inerentes ao depdsito estruturado em causa;

¢) Indicar se o deposito estruturado se destina a clien-
tes profissionais ou ndo profissionais, tendo em conta
o publico-alvo identificado pela institui¢do depositaria
aquando da conceg¢do desse depdsito;

d) Identificar os locais onde o depo6sito pode ser cons-
tituido;

e) Informar o cliente sobre a possibilidade de lhe serem
prestados servigos de consultoria;

f) Explicitar as comissdes e despesas associadas ao
deposito estruturado, incluindo as relacionadas com a
prestagdo de servigos de consultoria e com quaisquer
pagamentos a efetuar a terceiros, de modo a permitir ao
cliente conhecer o custo global do deposito e o respetivo
impacto sobre o retorno do investimento;

g) Descrever o modo pelo qual o cliente pode proce-
der ao pagamento das comissdes e despesas referidas na
alinea anterior.

3 — Se o deposito estruturado for comercializado jun-
tamente com outro servigo ou produto, como parte de um
pacote de produtos ou servigos ou, nos termos em que a lei
o permita, como condi¢do para a obten¢do do acordo ou
do pacote, as institui¢cdes de crédito, em momento prévio
a contratagdo desse pacote, devem:

a) Informar o cliente acerca da possibilidade de ad-
quirir os produtos ou servi¢os em causa separadamente,
apresentando informagéo sobre os custos e as despesas
inerentes a cada um desses produtos ou servigos;

b) Caso os riscos decorrentes desse pacote sejam sus-
cetiveis de ser diferentes dos riscos de cada produto ou
servigo individualmente considerado, fornecer ao cliente
uma descri¢ao adequada dos diferentes produtos ou servi-
¢os ¢ do modo como a sua intera¢do modifica os riscos.

4 — Durante a vigéncia do contrato de depo6sito estru-
turado, as institui¢des de crédito ficam obrigadas a prestar
informac@o periddica ao cliente, tendo em consideragdo a
complexidade do deposito estruturado em causa, e espe-
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cificam, entre outros aspetos, os movimentos, comissoes
e despesas registados no periodo a que a informagao se
reporta.

5 — Sem prejuizo do disposto no niimero anterior, as
institui¢des de crédito devem, pelo menos uma vez por
ano, prestar ao cliente que seja titular de deposito estru-
turado a informacdo prevista na alinea f) do n.° 2.

6 — O Banco de Portugal pode estabelecer, por aviso,
as disposi¢des necessarias a concretizagdo dos deveres de
informacao previstos no presente artigo.

Artigo 6.°
Execucao das ordens dos clientes

1 — As instituigdes de crédito devem assegurar que a
execugdo de ordens dos seus clientes tendentes a constitui-
¢do de depositos estruturados é efetuada de forma expedita
e equitativa, relativamente as ordens de outros clientes ou
aos interesses das proprias institui¢oes de crédito, desen-
volvendo e implementando, para o efeito, os procedimen-
tos € mecanismos que se revelem necessarios.

2 — Sem prejuizo do disposto no numero anterior,
as instituicdes de crédito devem, em particular, garantir
que a execugdo de ordens comparaveis dos seus clientes,
na auséncia de outras diferencgas, ¢ efetuada de forma
sequencial, em fun¢do da sua rececao.

Artigo 7.°

Categorizaciao de clientes no contexto da comercializagdo
de depésitos estruturados

1 — As institui¢des de crédito devem adotar, por es-
crito, 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
comercializagdo de depositos estruturados como cliente
profissional, cliente ndo profissional ou contraparte ele-
givel, e adotar as medidas necessarias a concretizagao
dos mesmos.

2 — Para efeitos do disposto no nimero anterior € nos
preceitos do presente regime juridico, considera-se:

a) Cliente profissional: pessoa singular ou coletiva
suscetivel de configurar um investidor profissional, nos
termos do Codigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro;

b) Cliente ndo profissional: pessoa singular ou coletiva
suscetivel de configurar um investidor ndo profissional
nos termos estabelecidos no Codigo dos Valores Mobi-
lidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de
novembro;

¢) Contraparte elegivel: qualquer uma das entidades
qualificadas como tal no Codigo dos Valores Mobilidrios,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro.

3 — As institui¢des de crédito podem, por sua propria
iniciativa ou a pedido do cliente, tratar uma contraparte
elegivel como cliente profissional ou como cliente nao
profissional.

4 — As instituigdes de crédito podem, por sua ini-
ciativa, tratar qualquer cliente profissional como cliente
ndo profissional, sendo que um cliente profissional pode
igualmente solicitar que lhe seja conferido tratamento
como cliente ndo profissional, aplicando-se para o efeito
o disposto no artigo 317.°-A do Cddigo dos Valores Mo-
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biliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13
de novembro.

5 — O cliente ndo profissional pode solicitar que lhe
seja conferido tratamento como cliente profissional, nos
termos previstos no artigo 317.°-B do Codigo dos Valores
Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13
de novembro.

6 — Compete ao cliente que tenha solicitado tratamento
como cliente profissional manter a institui¢do de crédito
informada sobre qualquer alteraco suscetivel de afetar os
pressupostos que conduziram a sua qualificacdo como tal.

7 — Quando tenha conhecimento de que um cliente
deixou de satisfazer os requisitos para poder ser qualifi-
cado como cliente profissional, nos termos indicados no
n.° 5, a instituigdo de crédito deve informar o cliente em
causa de que, se 0 mesmo ndo comprovar a manutengao
dos requisitos dentro de prazo por aquela determinado,
sera tratado como cliente ndo profissional.

8 — No relacionamento com contrapartes elegiveis
aplica-se o disposto nos n.**2 a 5 do artigo 317.°-D do
Codigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-
-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro.

9 — Na comercializagdo de depdsitos estruturados com
contrapartes elegiveis, as instituicdes de crédito estao isen-
tas do cumprimento do disposto nos n.” 1 a4 do artigo 3.°,
no n.° 3 do artigo 5.°, nos artigos 6.° ¢ 18.° do presente
regime, bem como do disposto no n.° 2 do artigo 90.°-A
do Regime Geral das Instituigdes de Crédito e Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lein.® 298/92, de 31
de dezembro.

CAPITULO III

Prestacao de servicos de consultoria relativamente
a depositos estruturados

Artigo 8.°

Entidades habilitadas a prestar servicos de consultoria
relativamente a depdsitos estruturados

1 — A atividade de prestacéo de servigos de consultoria
relativamente a depositos estruturados pode ser desen-
volvida por:

a) Institui¢des de crédito autorizadas a receber depo-
sitos do publico;

b) Sociedades gestoras de patrimonios;

¢) Sociedades gestoras de fundos de investimento mobi-
liario, nos termos e condi¢des estabelecidos no artigo 68.°
do Regime Geral dos Organismos de Investimento Cole-
tivo, aprovado pela Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro;

d) Sociedades corretoras;

e) Sociedades financeiras de corretagem;

/) Sociedades de consultoria para investimento;

2) Consultores para investimento autonomos;

h) Outras entidades a quem a lei especificamente o
permita.

2 — Para além das regras previstas no presente re-
gime, aos consultores para investimento auténomos que
exercam a atividade de prestagdo de servigos de consul-
toria relativamente a depdsitos estruturados € aplicavel o
disposto nos artigos 73.° a 76.°, 77.°-A a 79.°, 81.°, 82.°,
84.°,86.°-A, 90.°-A, 90.°-C ¢ 90.°-D do Regime Geral das
Institui¢des de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado
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pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, com as
necessarias adaptacdes.

3 — A Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios
(CMVM) presta informagao ao Banco de Portugal sobre as
sociedades gestoras de fundos de investimento mobilidrio
e os consultores para investimento autonomos habilitados
a prestar servigos de consultoria relativamente a depositos
estruturados.

Artigo 9.°

Informacio sobre a prestacio de servicos de consultoria
relativamente a depésitos estruturados

1 — Com antecedéncia suficiente em relagdo a presta-
¢do de servicos de consultoria relativamente a depositos
estruturados, as entidades habilitadas a prestar esses ser-
vigos devem informar o cliente, através de documento em
papel ou noutro suporte duradouro, sobre:

a) A natureza dos referidos servigos, especificando se
os mesmos sdo prestados de forma independente ou nio
independente;

b) O universo dos depositos estruturados tidos em
conta para efeitos da recomendacdo, 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 sdo
considerados depdsitos estruturados criados ou comer-
cializados por si, por instituicdo de crédito com quem
tenham relagdes estreitas ou por instituicdo de crédito
com quem tenham relagdes juridicas ou econdmicas
suscetiveis de colocar em risco a independéncia do ser-
vigo de consultoria prestado, incluindo, nomeadamente,
relages contratuais;

¢) A eventual disponibilizagdo de uma avaliacao
periddica da adequagdo dos depdsitos estruturados objeto
de recomendagdo; e

d) A remuneragdo a pagar como contrapartida pela
prestagdo dos servigos de consultoria e eventuais des-
pesas associadas a prestagdo desses servigos, bem como
o modo pelo qual o cliente pode proceder ao respetivo
pagamento.

2 — O Banco de Portugal pode, através de aviso, esta-
belecer, as regras que se mostrem necessarias a execugao
do presente artigo.

Artigo 10.°

Deveres a observar no ambito da prestacio de servigcos
de consultoria relativamente a depositos estruturados

1 — Sem prejuizo da observancia de outros deve-
res previstos na lei, as entidades referidas no artigo 8.°,
quando prestem servigos de consultoria relativamente a
depositos estruturados, devem, em especial:

a) Garantir que s6 sdo recomendados depositos estru-
turados se tal for do interesse do cliente;

b) Obter junto do cliente as informagdes necessarias a
respeito dos seus conhecimentos e experiéncia em matéria
de depositos estruturados, bem como sobre a sua situagao
financeira e os seus objetivos de investimento, incluindo
a sua tolerancia ao risco;

¢) Excluir os depositos estruturados cujas carateristicas
nao compreendam do conjunto de produtos tidos em con-
sideracdo para efeitos da emissdo de recomendagio;
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d) Avaliar a adequag@o dos depdsitos estruturados con-
siderados para efeitos da emissdo de recomendacdo aos
conhecimentos, a experiéncia, a situacdo financeira e
aos objetivos de investimento do cliente, incluindo a sua
tolerancia ao risco;

e) Abster-se de formular qualquer recomendagdo re-
lativa a depdsitos estruturados sobre os quais nao tenha
sido possivel formular um juizo de adequagdo face as
circunstancias concretas do cliente, nomeadamente em
resultado da recusa do cliente em fornecer as informagoes
indicadas na alinea b) ou da insuficiéncia da informacgéao
recolhida;

/) Assegurar que os depdsitos estruturados recomen-
dados sdo adequados aos conhecimentos, a experiéncia,
a situacdo financeira e aos objetivos de investimento do
cliente, incluindo a sua tolerancia ao risco;

2) Assegurar que, caso recomendem um depdsito es-
truturado oferecido em associagdo a outro produto ou
servigo, como parte de um pacote de produtos ou servigos
ou, nos termos em que a lei o permita, como condigdo
para a obtencdo do acordo ou do pacote, o pacote de
produtos ou servigos, no seu todo, ¢ adequado ao cliente
em questao;

h) Assegurar que o cliente ¢ informado sobre as
comissdes e despesas associadas aos depdsitos estrutu-
rados recomendados, incluindo quaisquer pagamentos
a efetuar a terceiros, bem como o modo de proceder ao
seu pagamento, de modo a permitir ao cliente conhecer
o custo global do depdsito e o respetivo impacto sobre o
retorno do investimento;

i) 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 emissdo da recomendacio, identifique
o deposito estruturado recomendado e, estando em causa
um cliente ndo profissional justifique a sua adequagdo
face as preferéncias, aos objetivos e a outras carateristicas
desse cliente; e

j) Nas situacdes em que tenham informado um cliente
ndo profissional da realizagdo de uma avaliag@o periddica
a adequacdo dos depositos estruturados recomendados,
remeter a esse cliente relatorios periddicos que contenham
uma declaragdo atualizada sobre o modo como os referidos
depositos correspondem as preferéncias, aos objetivos e
a outras caracteristicas do cliente em causa.

2 — Quando o servi¢o de consultoria ¢ prestado pela
mesma institui¢ao de crédito que comercializa o deposito
estruturado, o documento referido na alinea 7) do nimero
anterior deve ser disponibilizado ao cliente em momento
anterior ao da constituicdo do deposito estruturado.

3 — Quando o servigo de consultoria ¢ prestado pela
mesma institui¢ao de crédito que comercializa o deposito
estruturado e o contrato de deposito seja celebrado através
de meio de comunicagdo a distancia que ndo permita o
envio prévio do documento referido na alinea 7) don.° 1,
a institui¢do de crédito pode disponibilizar o referido
documento ao cliente imediatamente apos a vinculagdo
deste ao contrato de deposito, desde que se verifiquem,
cumulativamente, as seguintes condi¢des:

a) A institui¢do de crédito tenha permitido ao cliente a
constitui¢ao do depdsito estruturado em momento poste-
rior, de modo a que este pudesse receber antecipadamente
o referido documento; e
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b) O cliente tenha dado autorizagdo para receber o
documento em causa, sem atrasos indevidos, ap6s a cons-
tituicdo do depdsito.

4 — O Banco de Portugal pode, através de aviso, esta-
belecer as regras que se mostrem necessarias a execugao
do presente artigo.

Artigo 11.°

Deveres especificos para a prestacio de servicos de consultoria
relativamente a depdsitos estruturados de forma independente

1 — As entidades habilitadas a prestar servigos de
consultoria relativamente a depositos estruturados que
informem os clientes de que os referidos servigos sao
prestados de forma independente devem ter em conside-
ragdo na sua analise:

a) Um numero suficientemente vasto de depdsitos es-
truturados disponiveis no mercado;

b) Depositos estruturados suficientemente diversifica-
dos quanto as respetivas carateristicas e as institui¢des de
crédito que os criam ou comercializam, ndo devendo estar
limitados aos depdsitos estruturados criados ou comercia-
lizados por si, no caso de estar em causa uma instituigao
de crédito, por institui¢do de crédito com quem tenham
relagdes estreitas ou por institui¢ao de crédito com quem
tenham relagdes juridicas ou econdmicas suscetiveis de
colocar em risco a independéncia do servi¢o de consultoria
prestado, incluindo, nomeadamente, relagcdes contratuais.

2 — As entidades habilitadas a prestar servigos de con-
sultoria relativamente a depositos estruturados que prestem
esses servigos de forma independente devem ser exclusiva-
mente remuneradas pelo cliente, ndo podendo aceitar nem
receber qualquer remuneracdo, comissdo, ou beneficio de
natureza monetaria ou ndo monetaria, pagos ou concedidos
por terceiro, ou por pessoa que atue em nome de um terceiro.

3 — As entidades habilitadas a prestar servigos de
consultoria relativamente a depositos estruturados que
prestem esses servicos de forma independente devem:

a) Devolver aos seus clientes quaisquer remuneragoes,
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 presta-
dos 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 prestacdo de consultoria ser transferidos
integralmente para o cliente;

b) Estabelecer e aplicar uma politica e procedimen-
tos destinados a assegurar que quaisquer remuneragoes,
comissdes ou beneficios monetarios pagos ou concedidos
por qualquer terceiro, ou por uma pessoa que atue em nome
de um terceiro, em relagdo a prestacdo de consultoria, se-
jam afetados e transferidos para cada cliente individual;

¢) Informar os clientes sobre as remuneragdes, comissoes
ou beneficios monetarios transferidos para estes, nomeada-
mente através da informacao periddica prestada ao cliente.

4 — Sem prejuizo do disposto no n.° 2, as entidades em
causa podem aceitar ou receber beneficios ndo monetarios
ndo significativos que possam melhorar a qualidade do
servigo prestado ao cliente e que, pela sua dimensdo e
natureza, sejam insuscetiveis de afetar essas entidades

3349

no cumprimento da obriga¢ao de agir no melhor interesse
dos clientes, caso respeitem a:

a) Informagdes ou documentaggo 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 uma instituigao
de crédito tenha contratado e pago para promover deter-
minado deposito estruturado, ou material escrito de um
terceiro que € contratado e pago por institui¢do de crédito
para produzir o referido material numa base continua,
desde que a relacdo seja claramente divulgada no material
escrito e que este seja disponibilizado ao mesmo tempo a
qualquer institui¢do de crédito que pretenda comercializa-
-lo, a entidade habilitada a prestar servigos de consultoria
que pretenda recomenda-lo ou ao publico em geral,;

¢) Participagdo em conferéncias, seminarios ou outras
acoes de formagao sobre as vantagens e as caracteristicas
de um determinado depdsito estruturado;

d) Despesas referentes a hospitalidade de valor redu-
zido razoavel, tais como alimentos e bebidas durante uma
reunido de negocios ou uma conferéncia, um seminério ou
outras agoes de formagao referidas na alinea anterior.

5 — Os beneficios ndo monetarios ndo significativos
aceitaveis referidos no niimero anterior devem ser razoa-
veis e proporcionais, de modo a ndo serem suscetiveis
de influenciar o comportamento da entidade habilitada a
prestar servigos de consultoria relativamente a depositos
estruturados de um modo que seja prejudicial para os
interesses do cliente em causa.

6 — Sempre que aceitem ou recebam beneficios ndo
monetarios ndo significativos no contexto da prestagido
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 prestagao dos referidos servigos, po-
dendo descrever as prestacdes em causa de forma genérica.

7 — O Banco de Portugal pode, através de aviso, esta-
belecer as regras que se mostrem necessarias a execugao
do presente artigo.

Artigo 12.°

Prestacao de servigcos de consultoria relativamente
a depdsitos estruturados na sequéncia de instrucoes
de institui¢do de crédito ou de empresa de investimento

1 — As entidades habilitadas a prestar servigos de
consultoria relativamente a depdsitos estruturados que
recebam, de uma institui¢do de crédito ou de empresa de
investimento que atue em representacdo de um cliente,
instrugdes para prestar servigos de consultoria relativa-
mente a depdsitos estruturados a um determinado cliente,
podem basear a sua atuago na informagao sobre o cliente
que lhes tenha sido fornecida pela institui¢@o de crédito ou
pela empresa de investimento que transmitiu as instrugdes.

2 — A institui¢do de crédito ou a empresa de inves-
timento que transmitir as instrugdes a que se refere o
nimero anterior € responsavel pela exatidao e completude
das informagoes facultadas sobre o cliente.

3 — As entidades que recebam as instrugdes de clientes
por intermédio de outra institui¢ao de crédito ou de em-
presas de investimento sdo responsaveis pela conclusdo
da prestagdo dos servigos de consultoria, com base nas
informagdes referidas nos numeros anteriores, € pelo cum-
primento das obrigacgdes que lhes sejam aplicaveis.
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Artigo 13.°
Nomeagao de agentes vinculados

1 — Sem prejuizo do disposto no Codigo dos Valores
Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de
13 de novembro, as institui¢des de crédito autorizadas
a receber depositos do publico podem nomear agentes
vinculados para efeitos da promog¢do de depositos es-
truturados, bem como para a prestacdo de servigos de
consultoria relativamente a estes.

2 — Sem prejuizo do disposto no Coédigo dos Valores
Mobilidrios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13
de novembro, as entidades referidas nas alineas b) a f) e
h) do n.° 1 no artigo 8.° podem nomear agentes vincula-
dos para efeitos da promogao de depositos estruturados,
bem como para a prestagdo de servigos de consultoria
relativamente a estes.

3 — As entidades que nomeiem agentes vinculados
para os efeitos previstos nos numeros anteriores:

a) Assumem a responsabilidade plena e incondicional
por qualquer acdo ou omissao dos agentes vinculados que
atuem em seu nome;

b) Asseguram que os agentes vinculados por si nomea-
dos, nos contactos que estabelecem com clientes, revelam
a qualidade em que atuam e identificam a entidade que
representam;

¢) Controlam as atividades dos agentes vinculados por
si nomeados, de modo a garantir o cumprimento conti-
nuo das obrigagdes legais e regulamentares a que estdo
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 prestagdo de servigos que 0s mesmos exer¢am em
nome dessas entidades.

4 — Aos agentes vinculados nomeados estd vedado o
desenvolvimento de qualquer atividade de comercializa-
¢do de depdsitos estruturados, bem como a detencio ou
rececdo de fundos dos clientes.

5 — Na promoc¢do de depositos estruturados ou na
prestagdo de servicos de consultoria relativamente a estes,
os agentes vinculados devem observar, com as necessarias
adaptacdes, o disposto nos artigos do presente regime.

6 — A atividade dos agentes vinculados deve, em tudo
0 que ndo esteja previsto no presente regime, observar o
disposto no Cddigo dos Valores Mobilidrios, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro.

7 — A CMVM presta informagdo ao Banco de Portu-
gal sobre os agentes vinculados habilitados a promover
depdsitos estruturados ou a prestar servi¢os de consultoria
relativamente a estes.

CAPITULO IV
Procedimentos de governacio e monitorizacio
de depésitos estruturados

Artigo 14.°

Obrigacoes das instituicées de crédito na concecio
de depésitos estruturados

1 — As institui¢des de crédito autorizadas a receber
depositos do publico devem observar os procedimentos
de governag¢do e monitorizagdo previstos no artigo 90.>-B
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do Regime Geral das Institui¢des de Crédito e Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de
31 de dezembro, aquando da conceg@o, combinagdo ou
alteracdo significativa de depositos estruturados, assegu-
rando em especial:

a) A identificagdo, com um nivel adequado de detalhe,
do publico-alvo de cada depdsito estruturado previamente
ao inicio da respetiva comercializagdo, especificando o
tipo de clientes com cujos interesses, necessidades, carac-
teristicas e objetivos 0 mesmo € compativel, bem como o
tipo de clientes relativamente aos quais essa compatibili-
dade ndo se verifica;

b) A adequac@o dos depositos estruturados por si criados
e colocados em comercializagdo aos interesses, necessida-
des, carateristicas e objetivos do respetivo publico-alvo,
ponderando, em particular:

i) Se o perfil de risco e a remuneragdo dos deposi-
tos estruturados sdo coerentes com o respetivo publico-
-alvo;

i) Se a conceg¢do dos depdsitos estruturados é determi-
nada por caracteristicas que beneficiam os clientes e ndo
por um modelo empresarial cuja rentabilidade depende
da existéncia de maus resultados para os clientes nestes
produtos;

iii) Se as eventuais comissdes ¢ as despesas associadas
aos depositos estruturados sdo compativeis com as necessi-
dades, objetivos e caracteristicas do respetivo publico-alvo;

iv) Se as eventuais comissdes € 0s encargos associa-
dos aos depositos estruturados ndo comprometem a sua
rendibilidade esperada; e

v) Se a estrutura de custos dos depositos estruturados
¢ suficientemente transparente e compreensivel para o
respetivo publico-alvo;

¢) A avaliacdo dos eventuais riscos que os depdsitos
estruturados possam colocar ao bom funcionamento ou
a estabilidade dos mercados, devendo garantir que a
estrutura dos depdsitos estruturados, incluindo as suas
caracteristicas, ndo suscita problemas de integridade do
mercado, designadamente ao permitir a instituicdo de
crédito depositaria reduzir ou eliminar os seus proprios
riSCOs ou a exposi¢do aos ativos subjacentes do deposito
quando a instituicdo de crédito ja detenha os ativos sub-
jacentes por conta propria;

d) A avaliagdo de potenciais conflitos de interesses,
em especial se o deposito estruturado é suscetivel de criar
uma situacdo em que os clientes finais possam ser nega-
tivamente afetados caso assumam:

i) Uma exposic¢ao contraria a anteriormente detida pela
propria institui¢do de crédito; ou

if) Uma exposi¢o contraria aquela que a instituicao de
crédito pretende deter apds a comercializagdo do deposito
estruturado.

e) A realizacdo de testes, em momento prévio ao da
comercializacdo de um novo deposito estruturado ou,
estando em causa um deposito estruturado ja existente, ao
inicio da sua comercializagdo junto de um novo publico-
-alvo ou a eventual introdug@o de alteragdes significativas,
que permitam avaliar em varios cenarios, incluindo em
cenarios de esforgo, a forma como o referido depdsito
estruturado afetaria os interesses dos clientes;
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f) A adog@o de todas as medidas razoaveis para garantir
que os depositos estruturados sdo comercializados junto
de clientes pertencentes ao publico-alvo identificado;

g) O envolvimento de colaboradores que possuam os
conhecimentos técnicos necessarios para compreender
as caracteristicas e os riscos inerentes aos depdsitos es-
truturados a criar;

h) A escolha dos canais de comercializacdo apropriados
para o publico-alvo identificado;

i) A selecdo, como comercializadores dos respetivos
depositos estruturados, de unidades da sua estrutura,
institui¢des 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 informagdes adequadas aos clientes sobre
as caracteristicas e os riscos que lhes estdo associados;

7) A disponibilizagdo as entidades referidas na alinea an-
terior e as entidades legalmente habilitadas a prestar ser-
vicos de consultoria relativamente a depositos estrutura-
dos, ou aos respetivos agentes vinculados, de informacao
clara, precisa, completa, atualizada e adequada sobre as
principais caracteristicas dos depdsitos estruturados por
si criados, respetivos riscos e eventuais limitagdes e as
comissdes e despesas que lhes estejam associadas, bem
como sobre o seu processo de aprovagdo, designadamente
no que toca ao publico-alvo identificado e aos canais de
comercializagdo 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 cujas necessidades,
carateristicas e objetivos o deposito estruturado € susce-
tivel de contender e, assim, comercializar ou recomendar
o depdsito de forma adequada;

k) A monitorizagao dos depdsitos estruturados apos o
inicio da sua comercializagdo junto do publico, avaliando,
em particular, a sua compatibilidade com as necessidades,
objetivos e caracteristicas do publico-alvo identificado e
a adequacdo da estratégia de comercializagao;

) A adog@o das medidas adequadas para atenuar qual-
quer problema que identifiquem a respeito dos depdsitos
estruturados por si criados, nomeadamente na sequéncia
da monitorizacdo referida na alinea anterior, bem como
para minorar os potenciais efeitos negativos decorrentes
da verifica¢do de qualquer evento suscetivel de afetar
significativamente o risco potencial para o publico-alvo
identificado.

2 — No contexto dos testes de cenarios a que se refere
a alinea e¢) do numero anterior, as institui¢des de crédito
devem, em particular, aferir se os depositos estruturados
sdo suscetiveis de gerar resultados insatisfatorios para os
clientes finais e identificar as circunstancias em que esses
resultados podem ocorrer, simulando, para o efeito, o im-
pacto da verificacdo, entre outros, dos seguintes eventos:

a) Deterioragdo das condi¢des de mercado;

b) Dificuldades financeiras da institui¢do de crédito
depositaria ou de um terceiro envolvido na concegédo do
deposito estruturado, ou outros riscos de contraparte;

¢) Inviabilidade do depdsito estruturado em causa do
ponto de vista comercial; ou

d) A procura do depdsito estruturado ser muito mais
elevada do que o previsto, colocando uma forte pressao
sobre o mercado do referido deposito.
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3 — Os procedimentos de governag@o e monitorizagdo
elaborados pelas institui¢des de crédito que criam, desen-
volvem, concebem, combinam ou alteram significativa-
mente depositos estruturados devem ainda especificar,
de forma eficaz e em consonancia com os requisitos de
gestdo adequada de conflitos de interesses:

a) A periodicidade com que deve ser realizada a avalia-
¢do da compatibilidade dos depositos estruturados com as
necessidades, objetivos e caracteristicas do publico-alvo
identificado e da adequacdo da estratégia de comercializa-
¢do adotada, ponderando, para o efeito, fatores relevantes
como a complexidade desses depdsitos ou o carater ino-
vador das estratégias de investimento adotadas;

b) Os eventos relevantes suscetiveis de afetar o risco
potencial ou as expectativas de rendibilidade dos depositos
estruturados para os efeitos do disposto na alinea /) do
n.° 1, incluindo, nomeadamente:

i) A ultrapassagem de um limiar que afete o perfil de
rendibilidade do deposito estruturado; ou

ii) A solvéncia de alguns emitentes cujos valores mo-
biliarios ou garantias possam afetar o desempenho do
deposito estruturado;

¢) As medidas que devem ser adotadas quando ocorra
um dos eventos a que se refere a alinea anterior, devendo
ser feita expressa mengdo as seguintes medidas:

i) Prestacdo das informagdes relevantes aos clientes,
as instituigdes de crédito que comercializem o deposito
estruturado e as entidades habilitadas a prestar servigos
de consultoria relativamente a depositos estruturados so-
bre o problema identificado ou, sendo caso disso, sobre
o evento ocorrido e as respetivas consequéncias para o
deposito estruturado;

i) Alteragdo do procedimento de aprovacdo de depo-
sitos estruturados;

iii) Suspensdo de novos periodos de comercializagdo
do depdsito estruturado em causa;

iv) Alteragdo do depdsito estruturado em causa para
evitar clausulas contratuais abusivas;

v) Andlise a adequagdo dos canais de comercializagéo
utilizados, caso tomem conhecimento de que um determi-
nado deposito estruturado ndo esta a ser comercializado
como previsto;

vi) Desenvolvimento de contactos com as institui¢des
de crédito que comercializam os depdsitos estruturados e
com as entidades que prestem servigos de consultoria re-
lativamente a depdsitos estruturados a fim de ser avaliada
uma eventual alteragdo do processo de comercializagido
ou de prestagdo de servigos de consultoria;

vii) Cessacao da relagdo contratual com as instituigdes
de crédito que comercializam os depositos estruturados
ou, caso exista, com as entidades legalmente habilitadas a
prestar servigos de consultoria relativamente a depositos
estruturados; ou

viii) Prestacdo de informagdo ao Banco de Portugal.

4 — As institui¢des de crédito que colaborem com
outras pessoas na conceg¢do, combinagdo ou alteracao
significativa de depositos estruturados devem estabelecer
as respetivas responsabilidades em acordo escrito quando
essas pessoas:

a) Nao estejam sujeitas a supervisao de uma autoridade
competente nos termos e para os efeitos previstos na Dire-
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tiva 2014/65/UE do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014; ou
b) Tenham sede em pais terceiro.

5 — O Banco de Portugal pode estabelecer, por aviso,
as regras que se mostrem necessarias a execugao do pre-
sente artigo.

Artigo 15.°

Obrigacdes das instituicdes de crédito na comercializacio
de depésitos estruturados

1 — As institui¢des de crédito autorizadas a receber
depositos do publico devem observar os procedimentos
de governagao e monitorizagao previstos no artigo 90.°-C
do Regime Geral das Institui¢des de Crédito e Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31
de dezembro, no contexto da comercializagdo de depositos
estruturados, assegurando, em especial:

a) A adocao das medidas adequadas para a obtengao,
junto das institui¢des que criam, desenvolvem, concebem,
combinam ou alteram significativamente depositos estru-
turados, informacdes sobre as principais caracteristicas
dos depdsitos estruturados que pretendem comercializar,
incluindo sobre os respetivos riscos e eventuais limitagdes
e as comissdes e despesas que lhes estejam associadas,
bem como sobre o respetivo processo de aprovacao, de-
signadamente no que toca ao publico-alvo identificado e
aos canais de comercializa¢do adequados;

b) A utilizagdo das informagdes obtidas junto das insti-
tui¢des 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 comercializagdo de depositos estruturados
cujas caracteristicas desconhecem ou ndo compreen-
dem;

d) A identificagdo e a avaliagdo adequada dos interesses,
necessidades, caracteristicas e objetivos do publico-alvo
que pretendem abordar, de forma a garantir que os mes-
mos ndo sdo comprometidos em resultado de pressdes
comerciais ou de financiamento;

e) A avaliagdo da compatibilidade dos depdsitos estrutu-
rados que comercializam com as necessidades dos clientes
que pretendem abordar, tendo igualmente em conta o
publico-alvo identificado para os referidos depositos;

f) A identificacao dos grupos de clientes com cujas
necessidades, caracteristicas e objetivos os depositos
estruturados que pretendem comercializar ndo sdo com-
pativeis;

g) A definicdo de uma estratégia de comercializa¢ao
compativel com o publico-alvo identificado para os de-
positos estruturados;

h) 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;

i) A ndo comercializacdo de depositos estruturados
junto de clientes que ndo pertengam ao publico-alvo
identificado, salvo em situagdes justificadas, sendo que,
nesses casos, devem informar as instituicdes de crédito
que criaram, desenvolveram, conceberam, combinaram
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ou alteraram significativamente os depdsitos estrutura-
dos em causa, apresentando as razdes subjacentes a sua
atuacgao;

J) A apresentagdo, oferta ou proposta aos clientes de
depositos estruturados que atendam aos seus interesses;

k) Sem prejuizo do disposto nas normas legais e re-
gulamentares aplicéveis, a prestagdo de informacdo aos
clientes sobre as principais caracteristicas dos depdsitos
estruturados, incluindo a respeito dos respetivos riscos e
eventuais limitagdes e das comissdes e despesas que lhes
estejam associadas, disponibilizando ainda aos clientes
eventual material adicional que tenha sido fornecido pelas
institui¢des de crédito que criaram, desenvolveram, con-
ceberam, combinaram ou alteraram significativamente os
depositos estruturados em causa para ser utilizado pelo
publico-alvo;

/) A analise periddica aos depdsitos estruturados que
comercializam, devendo avaliar, nomeadamente, se 0s
mesmos continuam a ser compativeis com as necessidades,
objetivos e caracteristicas do publico-alvo identificado e se
a estratégia de comercializagdo continua a ser adequada,
procedendo as atualizagdes necessarias;

m) A pronta transmissdo as institui¢des de crédito que
criaram, desenvolveram, conceberam, combinaram ou
alteraram significativamente os depdsitos 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 informagdes pres-
tadas por essas instituigoes;

n) A colaborag¢do com as institui¢des de crédito que
criaram, desenvolveram, conceberam, combinaram ou
alteraram significativamente os depositos estruturados na
monitorizagao desses produtos e, em particular, na avalia-
¢do da compatibilidade dos mesmos com as necessidades,
objetivos e caracteristicas do publico-alvo identificado e
da adequacdo da estratégia de comercializacdo, através
da recolha de informagao.

2 — Nas situagdes em que varias institui¢des de crédito
colaborem em conjunto na comercializacdo de depositos
estruturados, a responsabilidade pelo cumprimento das
obrigagdes previstas no presente artigo cabe a instituicao
de crédito que estabelece a relacdo direta com o cliente.

3 — Sem prejuizo do disposto no numero anterior, as
restantes institui¢des de crédito que colaboram na comer-
cializacdo desses produtos estdo obrigadas a:

a) Garantir que as informagdes relevantes relativas
aos depdsitos estruturados em causa sdo transmitidas das
institui¢cdes de crédito que os criaram, desenvolveram,
conceberam, combinaram ou alteraram significativamente
até a instituicdo de crédito que mantém a relagdo direta
com o cliente;

b) Permitir que as institui¢cdes de crédito que criaram,
desenvolveram, conceberam, combinaram ou alteraram
significativamente os depdsitos estruturados obtenham as
informagoes solicitadas sobre a comercializa¢do desses
produtos, de modo a poderem cumprir as suas proprias
obrigagoes;

¢) Cumprir as obrigagdes previstas no artigo 14.°, na
medida em que essas obrigacdes sejam relevantes para o
servico que prestam.

4 — As entidades habilitadas a prestar servigos de
consultoria relativamente a depdsitos estruturados estdo
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obrigadas a observar, com as necessarias adaptacdes, o
disposto no presente artigo no que respeita a prestacao
desses servigos.

5 — O Banco de Portugal pode estabelecer, por aviso,
as regras que se mostrem necessarias a execugao do pre-
sente artigo.

CAPITULO V

Conflitos de interesses

Artigo 16.°
Pagamento e aceitagcdo de beneficios de terceiros

1 — As institui¢cdes de crédito que comercializam
depositos estruturados e, sem prejuizo do disposto no
artigo 11.°, as entidades habilitadas a prestar servigos de
consultoria relativamente a depositos estruturados nao
podem pagar nem receber remuneragdes, comissdes ou
prestagdes ndo monetarias de terceiros que ndo atuem em
nome e por conta de clientes, a menos que o pagamento
ou o recebimento em causa:

a) Se destinem a melhorar a qualidade do servigo pres-
tado ao cliente; e

b) Nao interfiram na obrigagdo da institui¢do de crédito
de agir de forma honesta, equitativa e profissional, com
vista a melhor servir o interesse dos seus clientes.

2 — Para efeitos da alinea a) do n.° 1, considera-se que
a remuneracdo, comissdo ou prestacdo ndo monetaria ¢
concebida para melhorar a qualidade do servigo prestado
ao cliente se estiverem cumpridos, de forma cumulativa,
0s seguintes requisitos:

a) A remuneragdo, comissao ou prestacdo ndo mone-
taria ¢ justificada pela prestacdo de um servigo adicional
ou de nivel superior ao cliente proporcional ao nivel de
beneficios recebidos, como, por exemplo:

i) A ponderagdo, no ambito da prestagdo de servigos de
consultoria relativamente a depositos estruturados numa
base ndo independente, de uma ampla gama de depositos
estruturados, incluindo depositos estruturados de terceiros
que ndo tenham relagdes estreitas com a entidade que
presta o servigo de consultoria;

i) A prestacdo de consultoria para investimento ndo
independente em combinagdo com uma proposta ao cliente
para, pelo menos anualmente, avaliar a adequagdo dos
depositos estruturados em que o cliente investiu ou com
outro servigo continuo suscetivel de acrescentar valor para
o cliente, tal como o aconselhamento sobre a alocagdo
otimizada dos ativos do cliente;

iii) O fornecimento de acesso, a precos competitivos,
a uma ampla gama de depositos estruturados suscetiveis
de satisfazer as necessidades do cliente, incluindo um
numero adequado de depositos estruturados de terceiros
que ndo tenham relagdes estreitas com a instituicdo de
crédito ou a entidade que presta o servigo de consultoria,
em conjunto com a disponibiliza¢do de instrumentos de
valor acrescentado, tais como instrumentos de prestagado
de informagdo destinados a auxiliar de forma objetiva o
cliente a tomar decisdes de investimento ou a permitir que
o cliente acompanhe, modele e ajuste a gama de depdsitos
estruturados em que investiu, ou com relatorios perioddicos
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de desempenho e de custos e encargos associados aos
depositos estruturados;

b) A remuneragdo, comissdo ou prestagao nao moneta-
ria ndo beneficia diretamente a instituicdo de crédito, os
seus acionistas ou colaboradores, sem acarretar qualquer
vantagem concreta para o cliente;

¢) A remuneragdo, comissao ou prestacdo nao monetaria
¢ justificada pela oferta de uma vantagem continua ao
cliente em relagdo a um beneficio continuo.

3 — Para efeitos do disposto na alineaa) don.°1 e
no n.° 2, uma remunera¢do, comissdo ou prestacdo ndo
monetaria ndo deve ser considerada aceitavel se a co-
mercializacdo dos depositos estruturados ou a prestagdo
de servicos de consultoria relativamente a depdsitos es-
truturados for indevidamente influenciada ou distorcida
em resultado dessa remuneracdo, comissao ou prestacao
nao monetaria.

4 — As institui¢des de crédito que comercializam de-
positos estruturados e as entidades habilitadas a prestar
servigos de consultoria relativamente a depositos estru-
turados devem conservar provas de que quaisquer remu-
neragdes, comissdes ou prestacdes ndo monetarias pagas
ou recebidas de terceiros sdo concebidas para melhorar
a qualidade do servigo prestado ao cliente, devendo para
esse efeito:

a) Manter uma lista interna de todas as remuneragoes,
comissdes e prestagdes ndo monetarias recebidas de
um terceiro em relagdo a comercializagdo de depositos
estruturados ou a prestacdo de servigos de consulto-
ria relativamente a depdsitos estruturados, consoante
aplicavel;

b) Registar o modo como as remuneragdes, comissdes
e prestagdes ndo monetarias pagas ou recebidas, ou que
tencionam utilizar, melhoram a qualidade dos servigos
prestados aos clientes; e

¢) Registar as medidas tomadas para ndo prejudicar
a sua obrigacdo de atuar de forma honesta, equitativa, e
profissional e em fung¢do do interesse do cliente.

5 — Nas situag¢des em que, em conformidade com o
disposto nos numeros anteriores, possam pagar a tercei-
ros ou deles receber qualquer remuneragdo, comissao
ou prestacdo ndo monetaria associada a comercializagdo
de depositos estruturados ou a prestagdo de servigos de
consultoria relativamente a depoésitos estruturados, as
institui¢des de crédito que comercializam depdsitos es-
truturados e as entidades habilitadas a prestar servigos de
consultoria relativamente a depdsitos estruturados estdo
obrigadas, em momento prévio a comercializagdo ou, no
caso da prestagdo de servigos de consultoria, em momento
prévio a sua prestacdo, a informar os clientes, de forma
completa, exata e compreensivel, sobre:

a) A existéncia, a natureza e o montante do pagamento
ou da prestacdo em causa, ou, ndo podendo tal montante
ser determinado, sobre o respetivo método de calculo,
sendo que, caso estejam em causa prestagdes ndo mone-
tarias ndo significativas, a descri¢do das mesmas pode ser
feita em moldes genéricos;

b) Quando aplicavel, os mecanismos de transferéncia
para os clientes das remuneragdes, comissdes ou presta-
¢Oes ndo monetarias recebidas.
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6 — As institui¢des de crédito que comercializam de-
positos estruturados e as entidades habilitadas a prestar
servigos de consultoria relativamente a depositos estru-
turados que, em momento prévio ao da comercializagio
de depositos estruturados ou ao da prestagao de servigos
de consultoria relativamente a depdsitos estruturados, ndo
possam determinar o montante da remuneragdo, comissao
ou prestacdo ndo monetaria a pagar ou a receber e que,
em conformidade com o disposto na alinea @) do nimero
anterior, informem os clientes sobre o método de calculo
desses montantes estdo obrigadas a fornecer, apds a cele-
bragdo do contrato com o cliente ou, no caso da prestagdo
de servigos de consultoria relativamente a depdsitos estru-
turados, a emissdo de recomendagdo, informagdes sobre
o montante exato da remuneragdo, comissio ou prestagdo
ndo monetaria recebida ou paga.

7 — As instituigdes de crédito que comercializam de-
positos estruturados e as entidades habilitadas a prestar
servicos de consultoria relativamente a dep6sitos estrutu-
rados que recebam remuneragdes, comissdes ou prestagoes
ndo monetarias numa base continua em relacéo a depdsitos
estruturados comercializados ou a servigos de consultoria
prestados aos clientes, devem, pelo menos uma vez por
ano, prestar informac¢ao individualizada aos clientes so-
bre o montante efetivo das remuneracgdes, comissdes ou
prestacdes ndo monetarias recebidas ou pagas.

8 — Nas situagdes em que haja varias instituigdes de
crédito envolvidas na comercializagdo de depositos estru-
turados ou varias entidades habilitadas a prestar servigos
de consultoria relativamente a depdsitos estruturados a
prestar esses servicos, cada uma das institui¢des de cré-
dito ou das entidades habilitadas a prestar servigcos de
consultoria envolvidas deve prestar a informagao referida
no nimero anterior aos seus clientes.

9 — As institui¢Oes de crédito e as entidades habilitadas
a prestar servicos 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 remuneragao, a comissao
ou a presta¢do ndo monetaria.

10 — Nao estdo sujeitos ao disposto no presente artigo
as remuneragdes, comissoes ou prestacdes nao monetarias
que possibilitem ou sejam necessarias para a comercia-
lizagdo do depdsito estruturado ou para a prestagdo dos
servicos de consultoria relativamente a depositos estru-
turados que, devido a sua natureza, nao sejam suscetiveis
de dar origem a conflitos com o dever de a instituigdo de
crédito atuar de forma honesta, equitativa e profissional,
com vista a melhor servir o interesse dos clientes.

Artigo 17.°
Beneficios referentes a estudos

1 — A realizacdo de estudos por terceiros para as ins-
tituigcdes de crédito que comercializam depositos estrutu-
rados ou para as entidades habilitadas a prestar servigos
de consultoria relativamente a depositos estruturados nao
¢ considerada um beneficio proibido nos termos dos arti-
gos 11.° e 16.° se for recebida como contrapartida de:

a) Pagamentos efetuados diretamente pelas referidas
instituicdes e entidades a partir dos seus recursos pro-
prios;

b) Pagamentos efetuados a partir de uma conta de pa-
gamento segregada destinada a estudos, controlada pelas
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referidas institui¢des e entidades, desde que sejam pre-
enchidas as seguintes condi¢des:

i) A conta de pagamento ¢ financiada por uma comissdo
especifica cobrada ao cliente relativa a estudos;

if) Como medida administrativa interna, as referidas
institui¢des e entidades definem e avaliam periodicamente
o or¢amento consagrado a estudos;

iii) As referidas institui¢des e entidades sdo responsa-
veis pela conta de pagamento destinada aos estudos; e

iv) As referidas instituicdes e entidades avaliam pe-
riodicamente 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.

2 — Caso recorram a conta de pagamento destinada aos
estudos, as instituigdes ¢ entidades referidas no nimero
anterior devem:

a) Informar os clientes, em momento prévio ao da
constituicao dos depositos estruturados ou da prestagdo do
servico de consultoria relativamente a depdsitos estrutura-
dos, sobre o montante inscrito no orgamento consagrado
aos estudos de investimento e o montante da comissao
estimada relativa aos estudos de investimento para cada
cliente;

b) Prestar aos clientes informagao anual sobre os custos
totais em que cada um incorreu relativamente a estudos
de investimento realizados por terceiros.

3 — Quando as institui¢des de crédito que comerciali-
zam depositos estruturados ou as entidades habilitadas a
prestar servigos de consultoria relativamente a depdsitos
estruturados operem uma conta de pagamento destinada
aos estudos devem, a pedido dos seus clientes ou do Banco
de Portugal, apresentar:

a) Um resumo dos fornecedores pagos a partir dessa
conta;

b) O montante total que os fornecedores receberam
durante um periodo de tempo definido;

¢) Os beneficios e servigos recebidos; e

d) A forma como o montante total da conta foi despen-
dido em compara¢do com o orcamento fixado para esse
periodo, assinalando eventuais abatimentos ou montantes
transitados caso sobrem fundos residuais na conta.

4 — Para efeitos do disposto na subalinea i) da alinea b)
don.° 1 do presente artigo, a comissao especifica relativa
a estudos:

a) Deve basear-se apenas num orgamento consagrado
a estudos fixado pelas institui¢des de crédito que comer-
cializam depositos estruturados ou pelas entidades habi-
litadas a prestar servigos de consultoria relativamente a
depdsitos estruturados para a determinaggo da necessidade
de estudos de terceiros; €

b) Nao deve estar relacionada com o volume ou o valor
dos depdsitos estruturados comercializados ou dos servi-
¢os de consultoria prestados aos clientes.

5 — Sempre que a comissao relativa a estudos seja
cobrada conjuntamente com uma comissao relativa a
comercializagdo de depositos estruturados ou, sendo o
caso, a prestacdo dos servigos de consultoria, as institui-
¢oes de crédito que comercializam depositos estruturados
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ou, se aplicavel, as entidades habilitadas a prestar servigos
de consultoria relativamente a depositos estruturados,
identificam separadamente o valor da comissao relativa
a estudos, devendo ainda ser assegurado o cumprimento
das condicdes previstas na alinea ) don.° 1 e no n.° 2.

6 — O montante total das comissdes relativas a estudos
recebidas ndo pode exceder o orcamento consagrado aos
estudos.

7 — As institui¢oes de crédito que comercializam de-
positos estruturados ou as entidades habilitadas a prestar
servicos de consultoria relativamente a depositos estrutu-
rados devem acordar com o cliente, no contrato celebrado
com este, a comissao relativa a estudos orcamentada e a
frequéncia com que essa comissao serd cobrada ao cliente
ao longo do ano.

8 — Os aumentos no orgamento consagrado a estudos
s6 podem ocorrer apds a prestagdo de informagdes cla-
ras aos clientes sobre a intengdo de aplicar os referidos
aumentos.

9 — Se existir um excedente na conta de pagamento
destinada a estudos no final de um periodo, as institui¢des
de crédito que comercializam depositos estruturados ou
as entidades habilitadas a prestar servigos de consultoria
relativamente a depositos estruturados devem dispor de
um processo de reembolso destes fundos aos clientes ou de
compensacao dos clientes face ao orcamento consagrado
a estudos de investimento e a comissdo calculada para o
periodo seguinte.

10 — Para efeitos do disposto na subalinea ii) da ali-
nea b) don.® 1:

a) O orcamento consagrado aos estudos deve ser gerido
exclusivamente pelas institui¢oes de crédito que comercia-
lizam depositos estruturados ou pelas entidades habilitadas
a prestar servigos de consultoria relativamente a depositos
estruturados e deve ter por base uma avaliacdo razoavel da
necessidade de adquirir estudos junto de terceiros;

b) A dotagdo do or¢amento para a aquisicao de estudos
a terceiros deve ser sujeita a controlos adequados ¢ a su-
pervisdo da dire¢do para garantir que € 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 a0 modo como
os montantes pagos foram determinados com referéncia
aos critérios de qualidade mencionados na subalinea iv)
da alinea ) do n.° 1.

11 — Para efeitos do disposto na subalinea ii7) da ali-
nea b) don.° 1, as institui¢des de crédito que comerciali-
zam depositos estruturados ou as entidades habilitadas a
prestar servigcos de consultoria relativamente a depdsitos
estruturados podem delegar a gestdo da conta de paga-
mento destinada a estudos num terceiro, desde que isso
facilite a sua aquisi¢do a terceiros e os pagamentos a
fornecedores em seu nome, sem atrasos indevidos, em
conformidade com as instrugdes por si emitidas.

12 — Para efeitos da subalinea iv) da alinea b) don.° 1,
as instituicdes de crédito que comercializam depositos
estruturados ou as entidades habilitadas a prestar servi-
¢os de consultoria relativamente a depo6sitos estruturados
devem:

a) Estabelecer por escrito todos os elementos necessa-
rios e faculta-los aos seus clientes;
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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 afetacdo desses custos de forma equitativa aos dife-
rentes clientes.

13 — As instituigdes de crédito que comercializam
depdsitos estruturados ou as entidades habilitadas a prestar
servigos de consultoria relativamente a depositos estru-
turados ndo devem utilizar o orgamento consagrado a
estudos e a conta de pagamento destinada a aquisi¢ao
desses estudos para financiar estudos internos.

CAPITULO VI

Disposicoes complementares e finais

Artigo 18.°
Conhecimentos e competéncias dos colaboradores

1 — As institui¢des de crédito asseguram que o0s
colaboradores que prestam informacdes a clientes sobre
depositos estruturados possuem os conhecimentos e as
competéncias técnicas indispensdveis ao cumprimento
dos deveres previstos no presente regime e nas demais
normas legais e regulamentares aplicaveis.

2 — Para os efeitos previstos no nimero anterior, as
institui¢des de crédito devem em particular:

a) Definir as responsabilidades dos colaboradores;

b) Assegurar que os colaboradores tém experiéncia
profissional adequada;

c) 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 adequacao dos
conhecimentos e competéncias dos colaboradores, iden-
tificando as respetivas necessidades de aperfeicoamento
e de experiéncia e adotando as medidas necessarias ao
suprimento dessas necessidades;

e) Avaliar a observancia dos critérios de avaliagao
dos conhecimentos e competéncias dos colaboradores,
incluindo essa analise nos relatdrios de controlo de cum-
primento.

3 — Os colaboradores que ndo possuam os conheci-
mentos e as competéncias exigidos podem, durante um
periodo méaximo de quatro anos, prestar informagdes a
clientes sobre depositos estruturados, desde que sob ade-
quada supervisdo de outro colaborador que cumpra os
requisitos exigidos.

4 — As entidades habilitadas a prestar servicos de
consultoria relativamente a depdsitos estruturados estdo
obrigadas a observar o disposto no presente artigo no
que respeita as pessoas envolvidas na prestagdo desses
Servigos.

5 — Sem prejuizo do disposto na lei, o Banco de Portu-
gal pode estabelecer, por aviso, as regras que se mostrem
necessarias a execucdo do presente artigo, incluindo os
requisitos em matéria de conhecimentos e competén-
cias técnicas exigidos aos colaboradores envolvidos na
prestagdo de informacdo sobre depdsitos estruturados e
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na prestagdo de servigcos de consultoria relativamente a
depositos estruturados.

Artigo 19.°
Reclamacio para o Banco de Portugal

Sem prejuizo do acesso aos meios judiciais competen-
tes, os clientes e as suas associagdes representativas, bem
como os demais interessados podem apresentar, direta-
mente ao Banco de Portugal, reclamagdes fundadas no
incumprimento das normas do presente regime por parte
das institui¢des de crédito que comercializam depdsitos
estruturados e das entidades habilitadas a prestar servigos
de consultoria relativamente a depdsitos estruturados no
ambito do desenvolvimento dessas atividades, de acordo
com o regime das reclamagdes dos clientes das instituigdes
de crédito estabelecido no artigo 77.°-A do Regime Geral
das Instituigdes de Crédito e Sociedades Financeiras, apro-
vado pelo Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro.

Artigo 20.°
Resolucio alternativa de litigios

1 — Sem prejuizo do acesso pelos consumidores aos
meios judiciais competentes, as instituigdes de crédito
que comercializam depdsitos estruturados e as entidades
habilitadas a prestar servi¢os de consultoria relativamente
a depositos estruturados devem oferecer o acesso a meios
alternativos eficazes e adequados de reclamacdo e de
resolugdo de litigios de valor igual ou inferior a algada
dos tribunais de 1. instancia, respeitantes aos direitos e
obrigagdes estabelecidos no presente regime e nas de-
mais disposi¢des legais e regulamentares que regulam
a concecdo, comercializacdo e prestacdo de servicos de
consultoria relativamente a depositos estruturados.

2 — A oferta referida no numero anterior efetiva-se
através da adesdo a, pelo menos, duas entidades que pos-
sibilitem a resolugdo alternativa de litigios, nos termos
previstos na Lei n.° 144/2015, de 8 de setembro.

3 — As institui¢oes de crédito que comercializam de-
positos estruturados e as entidades habilitadas a prestar
servicos de consultoria relativamente a dep6sitos estrutu-
rados devem ainda assegurar que a resolugdo de litigios
transfronteiros seja encaminhada para entidade signatéria
do protocolo de adesdo a rede FIN-NET de cooperacdo na
resolugdo alternativa de litigios transfronteiros no setor
financeiro, podendo a escolha recair sobre uma das enti-
dades mencionadas no niimero anterior.

4 — As institui¢des de crédito que comercializam de-
positos estruturados e as entidades habilitadas a prestar
servicos de consultoria relativamente a depositos estru-
turados comunicam ao Banco de Portugal as entidades
a que hajam aderido nos termos do n.° 2, no prazo de
15 dias apos a adesdo.

Artigo 21.°
Regime sancionatorio

1 — Constitui contraordenagdo, punivel nos termos
da alinea m) do artigo 210.° e do artigo 212.° do Regime
Geral das Instituigdes de Crédito e Sociedades Financeiras,
aprovado pelo Decreto-Lein.® 298/92, de 31 de dezembro,
o incumprimento do dever de oferecer aos consumidores
0 acesso a meios extrajudiciais eficazes ¢ adequados de
reclamacao e de reparacdo de litigios previsto nos n.* 1,
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2 e 3 do artigo 20.° por parte das institui¢des de crédito
que comercializam depdsitos estruturados e das entidades
habilitadas a prestar servi¢os de consultoria relativamente
a depositos estruturados.

2 — Constitui contraordenagdo especialmente grave,
punivel com coima de € 4 000 a € 5 000 000 ou de €10 000
a € 5000 000, consoante seja aplicada a pessoa singular
ou coletiva, e com as sangdes acessorias previstas no
artigo 212.° do Regime Geral das Instituigdes de Crédito
e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei
n.°298/92, de 31 de dezembro, a violagdo de qualquer
dos seguintes deveres:

a) O incumprimento dos deveres de avaliagdo de ade-
quacdo e de informagédo a observar na comercializacdo de
depositos estruturados e dos deveres a observar no ambito
da prestacdo de servigos de consultoria relativamente a
depositos estruturados constantes dos artigos 3.°,4.°, 6.°,
9.°,10.°,11.°¢ 12.° e do n.° 3 do artigo 13.%

b) A violagdo das regras constantes do artigo 5.° rela-
tivas a prestagdo de informagdo no &mbito da comercia-
lizagdo de depdsitos;

¢) A violagdo das regras constantes do artigo 7.° rela-
tivas a categorizacdo de clientes no contexto da comer-
cializacdo de depdsitos estruturados;

d) O incumprimento dos deveres que decorrem da
nomeagdo de agentes vinculados constantes do n.° 2 do
artigo 13.%

e) O incumprimento dos deveres a observar na conce-
¢do e comercializagdo de depositos estruturados constantes
dos artigos 14.° e 15.%

/) As infragdes as normas sobre conflitos de interesses
constantes dos artigos 16.°e 17.°;

2) Aviolagdo das regras constantes do artigo 18.° relati-
vas aos conhecimentos e competéncias dos colaboradores.

3 — As contraordenagdes previstas nos nimeros ante-
riores pode ser aplicada a sang¢do acessoria de proibicao
da comercializagdo de um deposito estruturado.

4 — A tentativa e a negligéncia sdo puniveis, nos ter-
mos previstos no titulo XI do Regime Geral das Institui-
¢des de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro.

5 — Ao apuramento da responsabilidade pelas contra-
ordenagdes a que se refere o presente regime e ao respetivo
processamento sdo aplicaveis as disposi¢des previstas
no titulo XI do Regime Geral das Institui¢des de Crédito
e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 298/92, de 31 de dezembro.

Artigo 22.°
Fiscalizaciao

1 — Compete ao Banco de Portugal a fiscalizagdo do
cumprimento das obriga¢des decorrentes do presente regime
para as institui¢des de crédito que comercializam depositos
estruturados, para as entidades habilitadas a prestar servi-
¢os de consultoria relativamente a depdsitos estruturados e
respetivos agentes vinculados, bem como a aplicag@o, se
for caso disso, das respetivas coimas e san¢des acessorias.

2 — No desempenho das suas fung¢des, o Banco de
Portugal exerce os poderes e as prerrogativas que lhe sdo
conferidos pelo Regime Geral das Institui¢cdes de Crédito
e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 298/92, de 31 de dezembro.
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ANEXO II
[a que se refere a subalinea ii) da alinea n) do n.° 2 do artigo 1.°]

Regime juridico dos pacotes de produtos de investimento
de retalho e de produtos
de investimento com base em seguros

CAPITULO I

Disposicdes gerais

Artigo 1.°
Objeto

1 — O presente regime regula os pacotes de produtos
de investimento de retalho e de produtos de investimento
com base em seguros e assegura a execugdo na ordem
juridica interna do Regulamento (UE) n.® 1286/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 26 de novembro
de 2014, sobre os documentos de informagao fundamental
para pacotes de produtos de investimento de retalho e de
produtos de investimento com base em seguros (PRIIPs).

2 — Para concretizag@o do disposto no numero anterior,
o presente regime procede:

a) A designacio das autoridades competentes para a
fiscalizacdo do cumprimento do disposto no Regulamento
(UE)n.° 1286/2014, no presente regime e nas respetivas nor-
mas regulamentares, em fun¢do da natureza dos produtos;

b) A definigdo dos procedimentos para a comunicagio de
infragdes ao disposto no Regulamento (UE) n.° 1286/2014,
no presente regime e nas respetivas normas regulamen-
tares, a implementar pelas autoridades competentes e
pelas entidades habilitadas a produzir, comercializar e
prestar servigos de consultoria relativamente a PRIIPs;

¢) A previsdo das regras aplicaveis as mensagens publi-
citarias relativas a PRIIPs e a notificagdo do documento
de informagdo fundamental a autoridade competente;

d) A especificacdo das medidas administrativas que
as autoridades competentes podem adotar caso detetem
o incumprimento das disposi¢des do Regulamento (UE)
n.° 1286/2014, do presente regime e das respetivas normas
regulamentares;

e) A defini¢do do regime sancionatorio aplicavel as in-
fragdes ao disposto no Regulamento (UE) n.° 1286/2014,
no presente regime e nas respetivas normas regulamentares.

3 — O presente regime regula ainda a comercializago
combinada de depositos com instrumentos financeiros,
contratos de seguro ou outros produtos financeiros de
poupanca ou de investimento.

Artigo 2.°
Autoridades competentes

As autoridades competentes para a supervisao do cum-
primento dos deveres impostos pelo Regulamento (UE)
n.° 1286/2014, pelo presente regime e pelas respetivas
normas regulamentares, bem como para o processamento
dos ilicitos de mera ordenagdo social, a aplicacdo de coi-
mas e sang¢des acessorias e para a aplicagdo de medidas
administrativas sdo:

a) O Banco de Portugal, relativamente a producao, a
comercializagdo e a presta¢do de servicos de consultoria
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referente a depositos estruturados e, bem assim, a obser-
vancia do disposto no artigo 8.° do presente regime;

b) A Comissdao do Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM), relativamente a producao, a comercializacdo e
a prestacdo de servigos de consultoria referentes a:

i) Organismos de investimento coletivo (OIC);

i1) Fundos de titularizac¢do de créditos (FTC);

iii) Obrigacdes titularizadas;

iv) Instrumentos financeiros derivados, incluindo deri-
vados do mercado de balc@o negociados em plataformas
de negociagao eletronica;

v) Valores mobilidrios de estrutura derivada;

vi) Outros valores mobiliarios representativos de divida
com possibilidade de reembolso abaixo do valor nominal
por efeito da sua associacdo a outro produto ou evento,
nomeadamente Notes;

vii) Produtos duais: produtos que compreendem a
comercializacdo combinada de dois ou mais produtos
financeiros, resultando, da combinagéo, um produto com a
designagdo e com caracteristicas especificas e incindiveis
em relacdo aos elementos que o compdem,;

viii) Produtos semelhantes aos previstos nas subaline-
as anteriores e que ndo se encontrem excluidos do ambito
de aplicagdo do Regulamento (UE) n.° 1286/2014;

¢) A Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de
Pensodes (ASF), relativamente:

i) A produgdo, & comercializacdo e a prestagdo de ser-
vigos de consultoria referentes a operagdes e contratos de
seguros ligados a fundos de investimento (unit-linked),

if) A producdo, a comercializa¢o e a prestagdo de servi-
¢os de consultoria referente as operagdes e aos produtos de
seguro de vida com participaggo nos resultados financeiros,
excluindo a participagdo nos resultados estritamente relativos
a gestdo dos riscos biométricos ou a gestdo ndo financeira
da empresa de seguros, bem como outros produtos de se-
guro de vida, com exce¢do daqueles em que as prestagdes
previstas no contrato sdo exclusivamente pagas por morte
ou incapacidade causada por acidente, doenca ou invalidez;

iii) Produtos semelhantes aos previstos nas subaline-
as anteriores e que ndo se encontrem excluidos do ambito
de aplicagdo do Regulamento (UE) n.° 1286/2014.

Artigo 3.°
Qualidade de informacio

Sem prejuizo do disposto no artigo 6.° do Regulamento
(UE) n.° 1286/2014, a informagao respeitante a PRIIPs
prestada aos investidores ndo profissionais, ao mercado e
as autoridades competentes deve ser completa, verdadeira,
atual, clara, objetiva e licita.

CAPITULO II

Publicidade e notificacio prévia do documento de
informacido fundamental referentes a pacotes de
produtos de investimento de retalho e de produtos
de investimento com base em seguros.

Artigo 4.°

Publicidade

1 — Sem prejuizo da observancia do disposto no ar-
tigo 9.° do Regulamento (UE) n.° 1286/2014, e de outros
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requisitos previstos na lei, a informacao constante das
mensagens publicitarias relativas a PRIIPs deve ser ver-
dadeira, atual, clara, objetiva, licita e adequada.

2 — As mensagens publicitarias relativas a PRIIPs es-
tao sujeitas a aprovag¢ao prévia da autoridade responsavel
pela supervisdo dos PRIIPs publicitados, que decide no
prazo de sete dias uteis a contar da rece¢do do pedido
completamente instruido.

3 — Se anotificagdo de decisdo da autoridade compe-
tente ndo for expedida até ao primeiro dia Util seguinte ao
termo do prazo previsto no niumero anterior, considera-se
deferido o pedido.

4 — O pedido de aprovacdo da publicidade deve ser
instruido com:

a) O projeto de mensagem publicitaria;

b) Os elementos materiais relativos aos suportes através
dos quais se prevé a divulgagdo da mensagem publicitaria;

¢) O documento de informagdo fundamental rela-
tivo ao PRIIP a publicitar, salvo quando este ja tenha
sido previamente notificado nos termos do artigo se-
guinte.

5 — A aprovagdo de publicidade relativa a PRIIPs
ndo constitui impedimento a que as autoridades com-
petentes exer¢am as suas prerrogativas legais de in-
tervengdo em matéria de publicidade sempre que, por
for¢a da ocorréncia de factos supervenientes ou pelo
conhecimento de factos anteriores ndo considerados
aquando da apreciagdo do pedido, se verifique a exis-
téncia de circunstancias suscetiveis de afetar a confor-
midade da publicidade com os requisitos legalmente
estabelecidos.

6 — A mensagem publicitaria pode ser usada nos seis
meses seguintes a data da sua aprovagao.

7 — Se, entre a data de aprovacdo e o fim do prazo
previsto no numero anterior, for detetada alguma des-
conformidade na publicidade, ou ocorrer alguma das cir-
cunstancias previstas no n.° 5, o anunciante deve cessar
imediatamente a difusdo da mensagem publicitaria.

8 — Se o0 anunciante pretender continuar a utilizagdo
da mensagem publicitaria apds o decurso do prazo pre-
visto no n.° 6 deve requeré-lo a autoridade competente,
que o defere no prazo de trés dias Uteis caso a mensagem
apresentada, respeitando os requisitos previstos non.° 1,
ndo contenha alteragoes relevantes.

9 — As autoridades competentes, no quadro das res-
petivas atribui¢des, regulamentam os procedimentos
necessarios a aplicagdo do disposto no presente artigo,
podendo ainda concretizar os deveres de informagao que
as mensagens publicitarias relativas a PRIIPs devem
observar.

10 — O previsto no presente regime ndo prejudica a
aplicagdo das normas relativas a publicidade prevista no
Codigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-
-Lein.® 486/99, de 13 de novembro, na sua redagao atual,
sempre que esteja em causa uma oferta publica de valores
mobiliarios.

Artigo 5.°

Notificacao prévia do documento de informacio fundamental

1 — A disponibilizag¢ao de PRIIPs em territorio nacio-
nal depende da notificag@o prévia do respetivo documento
de informagdo fundamental a autoridade competente com,
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pelo menos, dois dias uteis de antecedéncia relativamente
a data pretendida para a respetiva disponibilizaggo, de-
vendo a obrigacao de notificagdo ser cumprida:

a) Pelo produtor, caso tenha sede ou estabelecimento
em Portugal;

b) Pelo produtor ou pelo comercializador, caso o pri-
meiro ndo tenha sede ou estabelecimento em Portugal.

2 — No caso previsto na alinea ) do nlimero anterior,
havendo diversos comercializadores, a notificacdo pode
ser feita por um representante comum designado pelo pro-
dutor, ou pelo primeiro comercializador, cuja notificagdo
beneficia os restantes.

3 — Sempre que sejam introduzidas alteragdes ao do-
cumento de informagdo fundamental, designadamente
em resultado do reexame previsto no artigo 10.° do Re-
gulamento (UE) n.° 1286/2014, a nova versao do docu-
mento de informacdo fundamental deve ser notificada a
autoridade competente, com pelo menos dois dias uteis
de antecedéncia relativamente a sua disponibilizacao,
aplicando-se as restantes regras previstas nos numeros
anteriores.

4 — A notificagdo prévia a8 CMVM dos documentos
de informacao fundamental referentes a OIC, a FTC, a
obrigacdes titularizadas e a valores mobiliarios comercia-
lizados através de oferta publica com prospeto aprovado
pela CMVM ¢ feita:

a) Quanto aos OIC previstos no Regime Geral dos
Organismos de Investimento Coletivo, aprovado pela
Lei n.° 16/2015, de 24 de fevereiro, na sua redagdo
atual, aquando do pedido de autorizacdo de constitui-
¢do dos referidos organismos, sem prejuizo do periodo
de isengdo previsto no artigo 32.° do Regulamento (UE)
n.° 1286/2014;

b) Quanto aos OIC previstos no Regime Juridico do
Capital de Risco, do Empreendedorismo Social e do In-
vestimento Especializado, aprovado pela Lei n.° 18/2015,
de 4 de margo, aquando do pedido de autorizacdo ou de
registo de constitui¢do, ou aquando da mera comunicagao
prévia da constitui¢do, consoante aplicavel, dos referidos
organismos;

c¢) Quanto aos FTC previstos no Decreto-Lei
n.° 453/99, de 5 de novembro, na sua redagao atual, no
momento do pedido de autorizagdo para a constitui¢ao
dos mesmos;

d) Quanto as obrigagdes titularizadas previstas no
Decreto-Lei n.° 453/99, de 5 de novembro, na sua reda-
¢do atual, no momento do pedido de atribuicao de codigo
alfanumérico;

e) Quanto aos valores mobiliarios comercializados
através de oferta publica com prospeto aprovado pela
CMVM, aquando da instru¢do do pedido de aprovagdo do
prospeto previsto no artigo 115.° do Coédigo dos Valores
Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13
de novembro, na sua redagao atual.

5 — Os documentos de informagao fundamental podem
ser divulgados no sitio na Internet da respetiva autoridade
competente.

6 — As autoridades competentes, no quadro das res-
petivas atribui¢des, podem estabelecer os procedimentos
complementares que sejam necessarios a aplicacdo do
disposto no presente artigo.
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CAPITULO 111

Procedimentos para a comunicac¢io de infracoes

Artigo 6.°
Participaciio interna de infragdes

1 — Os produtores, comercializadores e prestadores
de servicos de consultoria relativamente a PRIIPs devem
implementar os meios especificos, independentes e auto-
nomos adequados de rececdo, tratamento e arquivo das
participagdes de factos, provas ou informagdes relativos a
infragdes ao Regulamento (UE) n.° 1286/2014, ao presente
regime e as respetivas normas regulamentares.

2 — As participacdes podem dizer respeito a infragdes
ja consumadas, em execug¢do ou que, a luz dos elementos
disponiveis, se possa prever com probabilidade que ve-
nham a ser praticadas.

3 — A participagdo de infragdes que caibam no am-
bito de supervisdo da ASF aplica-se o disposto no ar-
tigo 305.° do Regime Juridico de Acesso e Exercicio da
Atividade Seguradora e Resseguradora, aprovado pela
Lei n.° 147/2015, de 9 de setembro, com as necessarias
adaptagdes.

4 — A participagdo de infracdes que caibam no ambito
de supervisdo do Banco de Portugal aplica-se o disposto
no artigo 116.°-AA do Regime Geral das Institui¢des de
Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-
-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, com as necessarias
adaptagdes.

5 — A participacdo de infragdes que caibam no am-
bito de supervisdo da CMVM aplica-se o disposto no ar-
tigo 305.°-F do Cddigo dos Valores Mobiliarios, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro, com as
necessarias adaptacdes.

6 — No caso dos mediadores de seguros, o previsto no
n.° 1 aplica-se apenas as pessoas coletivas com 6rgao de
fiscalizacdo designado.

Artigo 7.°
Participacdo de infracdes as autoridades competentes

1 — Qualquer pessoa que tenha conhecimento de
factos, provas ou informagdes relativos a infragdes ao
Regulamento (UE) n.° 1286/2014, ao presente regime
e as respetivas normas regulamentares pode apresentar
uma participagdo a autoridade competente responsavel
pela supervisdo da atuacdo do produtor, comercializador
ou prestador de servigos de consultoria relativamente a
PRIIPs.

2 — As participagdes podem dizer respeito a infragoes
ja consumadas, em execug¢do ou que, a luz dos elementos
disponiveis, se possa prever com probabilidade que ve-
nham a ser praticadas.

3 — A participagdo de infragdes que caibam no ambito
de supervisdo da ASF aplica-se o disposto no artigo 31.°-A
do regime juridico de acesso e exercicio da atividade se-
guradora e resseguradora, aprovado pela Lein.® 147/2015,
de 9 de setembro, com as necessarias adaptagdes.

4 — A participagdo de infracdes que caibam no dmbito
de supervisdo do Banco de Portugal aplica-se o disposto
no artigo 116.°-AB do Regime Geral das Institui¢cdes de
Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-
-Lei n.° 298/92, de 31 de dezembro, com as necessarias
adaptagoes.
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5 — A participagio de infragdes que caibam no &mbito
de supervisdo da CMVM aplica-se o disposto nos arti-
gos 368.°-A a 368.°-E do Cddigo dos Valores Mobiliarios,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro,
com as necessarias adaptagoes.

CAPITULO IV

Vendas associadas de depésitos com produtos
financeiros de poupanca ou de investimento

Artigo 8.°
Vendas associadas

1 — As institui¢des de crédito esta vedado fazer de-
pender a celebracdo de contratos de depdsito, qualquer
que seja a sua modalidade e estrutura de remuneragéo,
da aquisi¢do de instrumentos financeiros, contratos de
seguro e outros produtos financeiros de poupanca ou de
investimento que ndo garantam o capital investido a todo
o tempo.

2 — E igualmente vedada a comercializag@o conjunta
de depositos, qualquer que seja a sua modalidade e es-
trutura de remuneragdo, com instrumentos financeiros,
contratos de seguro e outros produtos financeiros de pou-
panca ou de investimento que ndo garantam o capital
investido a todo o tempo, ainda que essa comercializagao
tenha natureza facultativa e seja suscetivel de melhorar
as condigdes financeiras dos depositos, designadamente
a sua remuneragao.

3 — O disposto no presente artigo ndo ¢ aplicavel a
comercializa¢do de depositos junto das pessoas indicadas
no artigo 30.°, com exce¢ao das pessoas indicadas na
alinea /) don.® 1 do artigo 30.°e non.° 1 do artigo 317.>-D
do Codigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-
-Lein.® 486/99, de 13 de novembro, na sua redagdo atual.

CAPITULO V

Procedimentos de supervisio e regime sancionatério

Artigo 9.°
Poderes das autoridades e procedimentos de supervisao

1 — No desempenho das suas fung¢des no quadro do
disposto no Regulamento (UE) n.° 1286/2014, no pre-
sente regime e nas respetivas normas regulamentares, as
autoridades competentes exercem, no ambito das respe-
tivas atribuigdes, os poderes e prerrogativas que lhes sdo
conferidos por lei.

2 — Tendo em consideragdo o artigo 25.° do Regu-
lamento (UE) n.° 1286/2014, e sem prejuizo da adogao
de outros procedimentos de supervisdo legalmente pre-
vistos, as autoridades competentes podem, em especial,
para garantia do cumprimento das disposi¢des referidas
no numero anterior, nomeadamente para salvaguarda
dos direitos dos interessados ou da confianga dos in-
vestidores:

a) Proibir a comercializagdo de um PRIIP;

b) Suspender a comercializagdo de um PRIIP;

¢) Proibir o fornecimento de um documento de infor-
macao fundamental que ndo cumpra os requisitos exi-
gidos e exigir a publicacdo de uma nova versdo desse
documento.
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Artigo 10.°
Ilicitos de mera ordenacio social

1 — Constitui contraordenagdo muito grave, punivel
com coima de € 4 000 a € 1 000 000 ou de € 10 000 a
€ 5000 000, consoante seja aplicada a pessoa singular
ou coletiva, a violagdo de qualquer dos seguintes deveres,
consagrados no Regulamento (UE) n.° 1286/2014, no
presente regime e respetivas normas regulamentares:

a) Obtengao da aprovagdo prévia pela autoridade com-
petente das mensagens publicitarias relativas a PRIIPs;

b) Cessacdo imediata da difusdo da mensagem publi-
citaria relativa a PRIIP nas circunstancias em que esta
obrigado a fazé-lo;

¢) Os referentes a informacgao constante de mensagens
publicitarias;

d) Elaboragdo de um documento de informac¢ao funda-
mental segundo os requisitos previstos no Regulamento
(UE) n.° 1286/2014, antes de os respetivos PRIIPs serem
disponibilizados aos investidores ndo profissionais;

e) Os referentes a notificagdo prévia do documento de in-
formacgdo fundamental a respetiva autoridade competente;

f) Publicag@o do documento de informagao fundamental
no sitio na Internet antes de os respetivos PRIIPs serem
disponibilizados aos investidores ndo profissionais;

g) Os relativos aos elementos de promogao comercial
e de subscricdo ou aquisi¢do de PRIIPs;

h) Os relativos ao reexame regular ¢ a revisdo do
documento de informagao fundamental;

i) Os relativos ao fornecimento do documento de in-
formagao fundamental aos investidores nao profissionais,
bem como ao respetivo suporte;

) Os relativos ao estabelecimento de procedimentos e
medidas adequados relativos a apresentag@o de queixas ou
reclamacgdes e a disponibilizagdo de vias de recurso;

k) Abstencdo de comercializagdo combinada, obrigato-
ria ou facultativa, de depdsitos, qualquer que seja a sua mo-
dalidade ou estrutura de remuneragdo, com instrumentos
financeiros, contratos de seguro e outros produtos finan-
ceiros de poupanga ou de investimento que ndo garantam
o capital investido a todo o tempo a entidades que néo se
encontrem abrangidas pelo disposto no n.° 3 do artigo 8.°%;

/) Os referentes a prestagdo de informagao sobre PRIIPs
aos investidores ndo profissionais, ao mercado ou as au-
toridades competentes;

m) Os referentes a conservagdo de informacao e docu-
mentagdo sobre PRIIPs;

n) De cumprimento das ordens ou mandados legitimos
das autoridades competentes.

2 — Constitui contraordenacdo grave, punivel comcoima
no valor de metade dos valores previstos no nimero ante-
rior, a violagdo de deveres ndo previstos no nimero anterior
consagrados no Regulamento (UE) n.° 1286/2014, no pre-
sente regime, nas respetivas normas regulamentares ou nas
demais normas aplicaveis as matérias do presente regime.

3 — O limite maximo das coimas aplicaveis ¢ elevado
ao maior dos seguintes valores:

a) O dobro do beneficio econémico obtido, mesmo
que total ou parcialmente sob a forma de perdas poten-
cialmente evitadas; ou

b) No caso de contraordenagdes praticadas por pessoa
coletiva, 3 % do total do volume de negocios anual, de
acordo com as ultimas contas individuais, ou consolida-
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das caso esteja sujeita a sua elaborag@o, que tenham sido
aprovadas pelo 6rgdo de administragao.

4 — A tentativa e a negligéncia sdo puniveis.

Artigo 11.°
Sancdes acessorias

Conjuntamente com as coimas previstas no artigo an-
terior podem ser aplicadas, além das previstas no Regime
Geral dos Ilicitos de Mera Ordenagdo Social, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 433/82, de 27 de outubro, na sua
redagdo atual, as seguintes sangdes acessorias:

a) Apreensdo e perda, a favor do Estado, do objeto da
infragdo e do beneficio econémico obtido pelo infrator
através da sua pratica, com observancia, na parte apli-
cavel, do disposto no Regime Geral dos Ilicitos de Mera
Ordenagdo Social;

b) Interdi¢do, por um periodo até trés anos contados da
decisdo condenatoria definitiva, do exercicio da profissdo
ou atividade a que a contraordenacao respeita;

¢) Inibigao, por um periodo até trés anos contados da de-
cisdo condenatdria definitiva, do exercicio de cargos sociais
e de fun¢des de administragdo, geréncia, direcdo, chefia e
fiscalizagdo em entidades envolvidas na produgdo, comer-
cializacdo e prestacao de servicos de consultoria relativos a
PRIIPs, quando o infrator seja membro dos 6rgdos sociais,
exerca cargos de administracdo, geréncia, dire¢do ou chefia ou
atue em representacdo legal ou voluntaria da pessoa coletiva;

d) Revogacao da autorizacdo ou cancelamento do re-
gisto necessarios para o exercicio da profissdo ou atividade
a que a contraordenagdo respeita;

e) Publicacdo pela autoridade competente, na integra
ou por extrato, a expensas do infrator e em locais idoneos
para o cumprimento das finalidades de prevencédo geral do
sistema juridico e da protecao dos mercados, das sangdes
aplicadas pela pratica das contraordenagdes;

/) Proibi¢do da comercializagdo de um PRIIP;

g) Proibi¢do do fornecimento de um documento de
informagao fundamental e, sendo adequado, exigéncia da
publicac¢do de uma nova versdo desse documento.

Artigo 12.°
Direito subsidiario

1 — As infragdes previstas no presente regime referen-
tes a produtos cuja supervisdo caiba a ASF, nos termos
do previsto no artigo 2.°, é subsidiariamente aplicavel o
previsto, consoante o caso, no Regime Juridico de Acesso
e Exercicio da Atividade Seguradora e Resseguradora, no
Regime Processual aplicavel aos Crimes Especiais do Setor
Segurador e dos Fundos de Pensdes e as contraordenagdes
cujo processamento compete a ASF, aprovados ambos pela
Lein.® 147/2015, de 9 de setembro, e no Regime Juridico de
Acesso e Exercicio da Atividade de Mediago de Seguros,
aprovado pelo Decreto-Lei n.® 144/2006, de 31 de julho.

2 — As infragdes previstas no presente regime referen-
tes a produtos cuja supervisdo caiba ao Banco de Portugal,
nos termos do previsto no artigo 2.°, ¢ subsidiariamente
aplicavel o previsto no Regime Geral das Instituigdes de
Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-
-Lein.® 298/92, de 31 de dezembro, na sua redagdo atual.

3 — As infragdes previstas no presente regime referen-
tes a produtos cuja supervisdo caiba a CMVM, nos termos
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do previsto no artigo 2.°, é subsidiariamente aplicavel o
previsto no Codigo dos Valores Mobilidrios, aprovado
pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro, na sua
redacdo atual.

Artigo 13.°
Publica¢ao

1 — Decorrido o prazo de impugnagao judicial, a de-
cisdo da autoridade competente para o processo de con-
traordenacdo que condene o agente pela pratica de uma
ou mais contraordenacgdes previstas no presente regime
¢ divulgada através da respetiva pagina da Infernet, na
integra ou por extrato elaborado por si, mesmo que tenha
sido requerida a sua impugnac¢ao judicial, sendo, neste
caso, feita expressa mencao desse facto.

2 — A decisdo judicial que confirme, altere ou revogue
a decisdo condenatoria, a decisdo relativa a uma medida
cautelar ou a decisdo do tribunal de 1.* instancia é comu-
nicada de imediato a autoridade que a proferiu e obrigato-
riamente divulgada nos termos do niimero anterior.

3 — A publicagéo prevista no presente artigo inclui
pelo menos as seguintes informagoes:

a) O tipo e a natureza da infragdo; e
b) A identidade das pessoas responsaveis pela infragao.

4 — A autoridade competente pode ndo divulgar a deci-
sdo proferida, diferir a respetiva divulgagéo ou divulga-la
em regime de anonimato:

a) Nos processos sumarissimos, quando tenha lugar a
suspensao da sangdo ou, para além desses casos, quando
a ilicitude do facto e a culpa do agente sejam diminutas;

b) Caso a divulgacdo da decisdo possa por em causa
diligéncias de uma investigacdo em curso;

¢) Quando se considere que a divulgagdo da decisdo
possa ser contraria aos interesses dos investidores, afetar
gravemente os mercados financeiros ou causar danos
concretos, a pessoas ou entidades envolvidas, manifes-
tamente desproporcionados em relacdo a gravidade dos
factos imputados.

5 — A informagdo divulgada nos termos dos numeros
anteriores mantém-se disponivel durante, pelo menos,
cinco anos, contados a partir do momento em que a decisdo
condenatoria se torne definitiva ou transite em julgado,
salvo se tiver sido aplicada uma sancdo acessoria com
duragdo superior, caso em que a informag¢do se mantém
até ao termo do cumprimento da sang@o.

ANEXO III

[a que se refere a subalinea iii) da alinea n)
do n.° 2 do artigo 1.°]

Regime juridico das Centrais de Valores Mobiliarios

CAPITULO1
Disposi¢des gerais
Artigo 1.°

Tipo societario, firma e sede

1 — As Centrais de Valores Mobiliarios (CSDs) adotam
o tipo sociedade anonima.
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2 — A firma das CSDs inclui, por referéncia aos ser-
vigos principais especificados no Regulamento (UE)
n.° 909/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 23 de julho de 2014, que exerce, uma das seguintes
denominagdes:

a) «Sociedade gestora de sistema de liquidacao e de
sistema centralizado de valores mobilidrios»;

b) «Sociedade gestora de sistema de liquidacao e de
registo inicial de valores mobilidrios num sistema de re-
gisto centralizado»; ou

¢) «Sociedade gestora de sistema de liquidacdo e de ser-
vico de administracdo de sistema de registo centralizadoy.

3 — As CSDs tém a sua sede estatutaria e efetiva ad-
ministragdo em Portugal.

Artigo 2.°
Numero de acionistas

As CSDs constituem-se e subsistem com qualquer nu-
mero de acionistas.

Artigo 3.°
Capital social

1 — As CSDs devem ter capital social ndo inferior ao
que seja estabelecido por portaria do membro do Governo
responsavel pela area das financas.

2 — Na data de constitui¢do da sociedade, o montante
minimo do capital social deve estar integralmente subs-
crito e realizado.

Artigo 4.°
Autorizacio de centrais de valores mobiliarios

Nos pedidos de autorizagdo previstos no Regulamento
(UE) n.° 909/2014, os interessados ndo podem produzir
declaracdes falsas nem usar meios ilicitos para o efeito.

Artigo 5.°
Participagoes permitidas
1 — As CSDs podem deter participagdes:

a) Que tenham carater de investimento; e

b) Nas sociedades gestoras de mercado regulamentado,
sociedades gestoras de sistemas de negocia¢do multila-
teral e organizados, sociedades gestoras de camara de
compensacao, CSDs, sociedades gestoras de sistema de
liquidacdo, sociedades gestoras de sistema centralizado de
valores mobiliarios ou nas sociedades que desenvolvam
algumas das atividades referidas no n.° 1 do artigo 4.° do
Decreto-Lei n.° 357-C/2007, de 31 de outubro, na sua
redacdo atual.

2 — A participagdo de CSDs em sociedade que importe
a assungao de responsabilidade ilimitada ou em sociedade
emitente de a¢Oes registadas nos sistemas por si geridos ou
objeto de transacdes liquidadas nos sistemas de liquidagéo
por si geridos depende de comunicagdo prévia a Comissao
do Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM), que devera
ser acompanhada da demonstracdo da existéncia de meca-
nismos adequados a compensar o acréscimo de risco ou a
prevenir conflitos de interesses, respetivamente.
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CAPITULO II

Participacdes qualificadas e de controlo
e divulgacio de participacoes

Artigo 6.°

Imputacio de direitos de voto e elementos
para a avaliacio prudencial

1 — No computo dos direitos de voto do acionista
na CSD ¢ aplicavel o disposto nos artigos 20.°, 20.°-A e
21.° do Coddigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro, com as de-
vidas adaptagoes.

2 — No computo das participagdes qualificadas, na
acecdo do n.° 2 do artigo 7.° do presente regime, e de
controlo, tal como definida no ponto 21 do n.° 1 do ar-
tigo 2.° do Regulamento (UE) n.° 909/2014, na CSD nao
sdo considerados:

a) Os direitos de voto detidos em resultado da tomada
firme ou da colocacdo com garantia de instrumentos finan-
ceiros, desde que os direitos de voto ndo sejam exercidos
ou de outra forma utilizados para intervir na gestdo da
sociedade e sejam cedidos no prazo de um ano a contar
da aquisi¢do;

b) As participagdes transacionadas exclusivamente para
efeitos de operagdes de compensagdo e de liquidagdo no
ambito do ciclo curto e habitual de liquidagéo;

¢) As participagdes de intermedidrio financeiro atuando
como criador de mercado que atinjam ou ultrapassem 5 %
dos direitos de voto correspondentes ao capital social,
desde que aquele ndo intervenha na gestdo da sociedade
participada, nem a influencie a adquirir essas agdes ou a
apoiar o seu preco;

d) As participacdes detidas por entidades de custddia,
atuando nessa qualidade, desde que demonstrem perante
a CMVM que apenas podem exercer os direitos de voto
associados as participagdes sob instrugdes comunicadas
por escrito ou por meios eletronicos.

3 — Para efeitos das alineas b) e ¢) do nimero anterior,
aplica-se o disposto no artigo 16.°-A e no artigo 18.° do Co-
digo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 486/99, de 13 de novembro, na sua redacdo atual.

4 — Para efeitos do n.° 8 do artigo 27.° do Regulamento
(UE)n.° 909/2014, a CMVM estabelece por regulamento
os elementos exigiveis para a avaliacdo da adequagdo do
adquirente potencial e da solidez financeira do projeto
de aquisigdo.

5 — Para efeitos da apreciagdo prevista no niamero
anterior, a CMVM solicita o parecer do Banco de Portu-
gal ou da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos
de Pensdes (ASF), consoante aplicavel, caso o proposto
adquirente esteja sujeito a supervisdo de alguma dessas
autoridades.

Artigo 7.°
Comunicac¢io a Comissio do Mercado de Valores Mobiliarios

1 — Os atos mediante os quais seja concretizada a
aquisicdo, o aumento, a alienacdo ou a diminui¢do de
participagdes qualificadas, e de participagdes de con-
trolo, tal como definida no ponto 21 don.° 1 do artigo 2.°
do Regulamento (UE) n.° 909/2014, sdo comunicados a
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CMVM e a CSD pelos titulares da participagdo, no prazo
de 15 dias.

2 — Para efeitos do disposto no numero anterior,
considera-se participacdo qualificada a participacdo de
10 %, 20 % ou um terco de direitos de voto ou de capital.

3 — A CSD comunicaa CMVM as alteragoes relativas
a sua propriedade, nos termos previstos na alinea a) do
n.° 7 do artigo 27.° do Regulamento (UE) n.° 909/2014,
logo que delas tenha conhecimento.

Artigo 8.°
Inibi¢ao de direitos de voto

1 — A aquisigdo ou o reforco de participagdes qualifi-
cadas e de controlo determina a inibi¢gdo do exercicio dos
direitos de voto inerentes a participacdo na medida neces-
saria para impedir o adquirente de exercer na sociedade,
através do voto, influéncia superior aquela que detinha
antes da aquisi¢ao ou do refor¢o da participagdo, desde
que se verifique alguma das seguintes situagdes:

a) Nao ter o adquirente cumprido a obrigacao de
comunicagdo da aquisi¢do prevista no 2.° paragrafo da
alinea b) do n.° 7 do artigo 27.° do Regulamento (UE)
n.° 909/2014;

b) Ter o adquirente adquirido ou aumentado a sua par-
ticipagdo depois de ter cumprido a comunicagdo prevista
no 1.° paragrafo da alinea ») do n.° 7 do artigo 27.° do
Regulamento (UE) n.° 909/2014, mas antes de a CMVM
se ter pronunciado, nos termos da mesma disposi¢ao;

¢) Ter-se a CMVM oposto ao projeto de aquisi¢do ou
de aumento de participagdo de controlo.

2 — O incumprimento do dever de comunicagao pre-
visto no n.° 1 do artigo anterior determina a inibi¢do dos
direitos de voto, até a realizacdo da comunicagdo em
falta.

Artigo 9.°
Regime especial de invalidade de deliberagdes

1 — Sempre que a CMVM ou o 6rgdo de administra-
¢do da CSD tenham conhecimento de alguma situagdo
de inibicdo de exercicio de direitos de voto, nos termos
do disposto no artigo anterior, deve comunicar imedia-
tamente 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.

2 — S&o anulaveis as deliberagdes sociais tomadas
com base em votos inibidos, salvo se se provar que a
deliberagdo teria sido adotada sem aqueles votos.

3 — A anulabilidade da deliberagdo pode ser arguida
nos termos gerais ou, ainda, pela CMVM.

Artigo 10.°
Divulgaciao de participacoes

O orgdo de administragdo da CSD deve promover a
divulgacdo no respetivo sitio na Internet:

a) De informacao relativa a participagdes qualificadas
e de controlo, incluindo a aquisi¢do, aumento, diminui-
¢a0 e cessagdo das mesmas, bem como a identidade dos
respetivos titulares, em relagdo quer ao capital social re-
presentado por a¢des com direito a voto, quer ao capital
social total;
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b) Até ao quinto dia anterior ao da realizacdo da as-
sembleia geral, da lista dos acionistas que sejam titulares
de acdes representativas de mais de 2 % do capital social
representado por agdes com direito de voto ou do capital
social total.

Artigo 11.°
Boa gestiao e bom governo

As CSDs divulgam, anualmente, um relatério sobre a
estrutura e as praticas de governo societario, nos termos
da regulamentagdo aplicavel.

CAPITULO 111

Administracao e fiscaliza¢ao

Artigo 12.°

Idoneidade e qualificacio dos titulares do érgao
de administracio e de fiscalizacio

1 — A apreciagdo dos requisitos de idoneidade e qua-
lifica¢do profissional dos titulares do 6rgdo de adminis-
tragdo e de fiscalizagdo das CSDs sdo aplicaveis, com as
devidas adaptagdes, os artigos 30.°-D e 31.° do Regime
Geral das Instituigoes de Crédito e Sociedades Financeiras,
aprovado pelo Decreto-Lein.° 298/92, de 31 de dezembro,
na sua redacdo atual.

2 — A CMVM, para efeitos da verificagdo dos requi-
sitos previstos no presente artigo, troca informagdes com
o Banco de Portugal e com a ASF.

3 — Para efeitos do presente artigo, considera-se verifi-
cada a idoneidade e qualifica¢do profissional dos membros
do 6rgdo de administragdo ou de fiscalizagdo de CSD
autorizadas que se encontrem registados junto do Banco
de Portugal ou da ASF, quando esse registo esteja sujeito
a condi¢des de idoneidade, a menos que factos superve-
nientes a data do referido registo conduzam a CMVM a
pronunciar-se em sentido contrario.

4 — A CMVM comunica ao Banco de Portugal ou a
ASF, consoante aplicavel, qualquer decisio no sentido da
nao verificacdo da idoneidade e qualificagdo profissional
dos membros do 6rgdo de administragdo ou de fiscalizagdo
de CSD autorizadas que se encontrem registados junto
dessas autoridades de supervisao.

Artigo 13.°

Comunicacio dos titulares do érgio
de administracio e de fiscalizagdo

1 — A designag@o de membros do 6rgdo de adminis-
tragdo e de fiscaliza¢do deve ser comunicada a CMVM
pela CSD até 15 dias apds a sua ocorréncia.

2 — A CSD ou qualquer interessado podem comunicar
aCMVM a inten¢do de designacdo de membros do 6rgao
de administragdo ou de fiscaliza¢do daquela.

3 — A CMVM pode deduzir oposi¢do aquela designa-
¢do ou intengdo de designagdo, com fundamento na falta
de idoneidade ou qualificacdo profissional, no prazo de
30 dias apos ter recebido a comunicagdo da designacio
ou intencdo de designacgdo da pessoa em causa.

4 — A dedugdo de oposi¢@o com fundamento em falta
de idoneidade ou qualificagdo profissional dos titulares do
orgdo de administragdo ou de fiscalizacdo é comunicada
aos interessados e a CSD.
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5 — Os titulares do 6rgdo de administragdo ou de fis-
calizacdo, ainda que ja designados, ndo podem iniciar o
exercicio de fungdes antes de decorrido o prazo referido
no n.° 3.

6 — A falta de comunica¢do a CMVM ou o exercicio
de fungdes antes de decorrido o prazo de oposigdo referido
no n.° 3 ndo determina a invalidade dos atos praticados
pela pessoa em causa no exercicio das suas fungdes.

7 — Se em relacdo a qualquer titular do 6rgao de ad-
ministracdo ou de fiscalizagdo deixarem de se verificar,
por facto superveniente ou ndo conhecido pela CMVM a
data do ato de ndo oposi¢do, os requisitos enunciados no
n.° 1 do artigo anterior, a CMVM notifica a CSD para, no
prazo que seja fixado, pdr termo as fungdes das pessoas
em causa e promover a respetiva substituicao.

Artigo 14.°
Defesa do mercado

1 — As CSD devem atuar com a maior probidade
comercial, ndo permitindo a pratica de atos suscetiveis
de por em risco a regularidade de funcionamento, a trans-
paréncia e a credibilidade do mercado.

2 — Sao, nomeadamente, suscetiveis de por em risco a
regularidade de funcionamento, a transparéncia e a credibi-
lidade do mercado os atos previstos no artigo 311.°do Co-
digo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei
n.° 486/99, de 13 de novembro, na sua redacdo atual.

3 — As CSD devem comunicar imediatamente a
CMVM a verificagdo de condi¢des anormais de mercado
ou de condutas suscetiveis de por em risco a regularidade
de funcionamento, a transparéncia e a credibilidade dos
sistemas por si geridos, fornecendo todas as informagdes
relevantes para a respetiva investigacao e, bem, assim, os
incumprimentos relevantes de regras relativas ao funcio-
namento dos mesmos.

CAPITULO IV

Exercicio da atividade

Artigo 15.°
Dever de cumprimento das regras

As CSD asseguram o cumprimento das regras de con-
duta por si emitidas, em cumprimento do Regulamento
(EU) n.° 909/2014.

Artigo 16.°
Cédigo deontologico

1 — As CSD devem aprovar um coédigo deontologico
ao qual ficam sujeitos:

a) Os titulares dos seus 6rgaos sociais;

b) Os seus trabalhadores;

¢) Os participantes dos sistemas por si geridos;

d) Quaisquer entidades que intervenham nos sistemas
geridos pela CSD ou que tenham acesso as instalagdes
desses sistemas geridos pela sociedade, quanto aos deveres
relacionados com essa intervencao ou acesso.

2 — O cédigo deontologico regula, designadamente:

a) As regras relativas ao exercicio de fungdes e a de-
tencdo de participagdes qualificadas e de controlo pelos
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titulares dos seus 6rgdos de administragdo noutras enti-
dades, destinadas a prevenir a ocorréncia de conflitos de
interesses;
b) Os padrdes de diligéncia e aptidao profissional que
devem ser observados em todas as atividades da sociedade;
¢) As sancdes adequadas a gravidade da violagdo das
suas regras.

3 — As normas que tenham por destinatarios os titu-
lares dos 6rgdos sociais, os trabalhadores da sociedade e
os participantes dos sistemas por si geridos devem esta-
belecer niveis elevados de exigéncia.

4 — O codigo deontologico e respetivas alteragdes de-
vem ser comunicados 8 CMVM, no prazo de 15 dias ap6s
a sua aprovacgao.

Artigo 17.°
Segredo profissional

1 — Os titulares dos 6rgaos sociais das CSD, os seus
colaboradores e as pessoas que lhe prestem, a titulo per-
manente ou ocasional, quaisquer servigos, estao sujeitos a
segredo profissional quanto a todos os factos e elementos
cujo conhecimento lhes advenha do exercicio das suas
fungdes ou da prestacdo dos seus servicos.

2 — O dever de segredo ndo cessa com o termo das
fungdes ou dos servigos.

3 — Os factos e elementos abrangidos pelo dever de se-
gredo s6 podem ser revelados nos termos previstos na lei.

Artigo 18.°
Poder disciplinar e deveres de notificacio

1 — Estdo sujeitas ao poder disciplinar da CSD, nos
termos previstos no codigo deontoldgico, as pessoas re-
feridas nas alineas b) e ¢) e na primeira parte da alinea d)
do n.° 1 do artigo 16.°

2 — Constitui infragdo disciplinar a violagao dos de-
veres a que estdo sujeitas as pessoas referidas no niumero
anterior, previstos na lei, em regulamento ou no codigo
deontologico.

3 — As sangdes disciplinares aplicadas sdo comuni-
cadas a CMVM.

4 — Se a infragdo configurar igualmente contraorde-
nac¢do ou crime publico, o 6rgdo de administragdo da
sociedade comunica-o de imediato 8 CMVM.

CAPITULO V
Interven¢ao da Comissao do Mercado
de Valores Mobilidrios
Artigo 19.°

Registo de centrais de valores mobilidrios

A CMVM mantém um registo das CSD por si autori-
zadas nos termos dos artigos 16.° ¢ 17.° do Regulamento
(UE) n.° 909/2014.

Artigo 20.°

Regulamentacio
Cabe a CMVM a regulamentacdo das seguintes ma-
térias:

a) Requisitos informativos relativos a divulgacao e a
comunicag¢des respeitantes a participagdes qualificadas e
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de controlo e a designacao de titulares do 6rgao de admi-
nistragdo e de fiscalizagdo;

b) Conteudo do relatdrio sobre a estrutura e as praticas
de governo societario;

¢) Informag@o financeira a reportar a CMVM e a di-
vulgar ao publico.

ANEXO IV
(a que se refere o n.° 1 do artigo 30.°)

Republicagao do Cédigo dos Valores Mobiliarios,
aprovado pelo Decreto-Lei n.° 486/99, de 13 de novembro

TITULOI
Disposicoes gerais

CAPITULO I

Ambito de aplicacio

Artigo 1.°
Valores mobiliarios

1 — Séao valores mobiliarios, além de outros que a lei
como tal qualifique:

a) As agoes;

b) As obrigagoes;

¢) Os titulos de participacao;

d) As unidades de participagdo em instituigoes de in-
vestimento coletivo;

e) Os warrants autdbnomos;

/) Os direitos destacados dos valores mobiliarios referi-
dos nas alineas a) a d), desde que o destaque abranja toda
a emissao ou série ou esteja previsto no ato de emissao;

2) Outros documentos representativos de situagdes
juridicas homogéneas, desde que sejam suscetiveis de
transmissao em mercado.

2 — (Revogado.)

Artigo 2.°
Ambito de aplicagio material
1 — O presente Codigo regula:

a) Os valores mobilidrios e as ofertas publicas a estes
respeitantes;

b) Os instrumentos do mercado monetario, com exce-
¢do dos meios de pagamento;

¢) Os instrumentos derivados para a transferéncia do
risco de crédito;

d) Os contratos diferenciais;

) As opgoes, os futuros, os swaps, os contratos a prazo
e quaisquer outros contratos derivados relativos a:

i) Valores mobiliarios, divisas, taxas de juro ou de
rendibilidades, licencgas de emissdo ou relativos a outros
instrumentos derivados, indices financeiros ou indicadores
financeiros, com liquidagao fisica ou financeira;

if) Mercadorias, variaveis climaticas, tarifas de fretes,
taxas de inflagdo ou quaisquer outras estatisticas econo-
micas oficiais, com liquidacao financeira ainda que por
opgao de uma das partes;
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iii) Mercadorias, que possam ser objeto de liquidacao
fisica, desde que sejam transacionados em mercado re-
gulamentado ou em sistemas de negocia¢do multilateral
ou organizado, com exce¢do dos produtos energéticos
grossistas negociados em sistema de negociacdo orga-
nizado que s6 possam ser liquidados mediante entrega
fisica, conforme definido em regulamentagdo e atos
delegados da Diretiva 2014/65/UE do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, ou, nao
se destinando a finalidade comercial, tenham caracte-
risticas analogas as de outros instrumentos financeiros
derivados nos termos da referida regulamentacdo e atos
delegados;

f) Quaisquer outros contratos derivados, nomea-
damente os relativos a qualquer dos elementos indi-
cados em regulamentagdo e atos delegados da Dire-
tiva 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 regulamentagéo e atos
delegados;

g) Licengas de emissao, nos termos e para os efeitos do
Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 16 de abril de 2014, do Regulamento
(UE)n.° 1031/2010, da Comissao 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) As formas organizadas de negociagdo de instrumen-
tos financeiros referidos nas alineas anteriores, a liquida-
¢do e a compensacdo de operagdes aqueles respeitantes e
as atividades de intermediagao financeira;

i) O regime de supervisdo e sancionatorio relativo aos
instrumentos e as atividades mencionadas nas alineas an-
teriores.

2 — As referéncias feitas no presente Codigo a ins-
trumentos financeiros devem ser entendidas de modo a
abranger os instrumentos mencionados nas alineas a) a
2) do nimero anterior.

3 — (Revogado.)

4 — A proibi¢do de manipulacdo de mercado e as
disposigdes dos titulos VII e VIII do presente Codigo
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 — (Revogado.)

6 — (Revogado.)

7 — Sempre que estejam em causa unidades de par-
ticipagdo, as referéncias feitas no presente Codigo ao
emitente devem considerar-se feitas a entidade gestora
da institui¢do de investimento coletivo.

8 — As referéncias feitas no presente Codigo a uni-
dades de participacdo devem ser entendidas de modo a
abranger as a¢des de institui¢cdes de investimento coletivo,
salvo se o contrério resultar da propria disposicao.

Artigo 3.°

Normas de aplicaciao imediata

1 — Independentemente do direito que a outro titulo
seja aplicavel, as normas imperativas do presente Codigo
aplicam-se se, e na medida em que, as situagoes, as ativi-
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dades e os atos a que se referem tenham conexao relevante
com o territorio portugués.

2 — Considera-se que tém conexdo relevante com o
territorio portugués, designadamente:

a) As ordens dirigidas a membros ou participantes de
mercados regulamentados ou de sistemas de negociagdo
multilateral ou organizado registados na Comissao de
Mercado de Valores Mobiliarios (CMVM) e as operagdes
realizadas nesses mercados ou sistemas;

b) As atividades desenvolvidas e os atos realizados
em Portugal;

¢) A difusdo de informagdes acessiveis em Portugal
que digam respeito a situagdes, a atividades ou a atos
regulados pelo direito portugués.

CAPITULO IT

Forma

Artigo 4.°
Forma escrita

A exigéncia ou a previsdo de forma escrita, de docu-
mento escrito ou de reducdo a escrito, feita no presente
Codigo em relagdo a qualquer ato juridico praticado no
ambito da autonomia negocial ou do procedimento ad-
ministrativo, considera-se cumprida ou verificada ainda
que o suporte em papel ou a assinatura sejam substituidos
por outro suporte ou por outro meio de identificacdo que
assegurem niveis equivalentes de inteligibilidade, de du-
rabilidade e de autenticidade.

Artigo 5.°
Publicacoes

1 — Na falta de disposi¢do legal em sentido diferente,
as publicacgdes obrigatorias sdo feitas através de meio de
comunicagdo de grande difusdo em Portugal que seja
acessivel aos destinatarios da informacao.

2 — A CMVM estabelece em regulamento os meios de
comunicacdo adequados a cada tipo de publicagao.

Artigo 6.°
Idioma

1 — Deve ser redigida em portugués ou acompanhada
de traducdo para portugués devidamente legalizada a in-
formagdo divulgada em Portugal que seja suscetivel de
influenciar as decisdes dos investidores, nomeadamente
quando respeite a ofertas publicas, a mercados regula-
mentados, a atividades de intermediacdo financeira ¢ a
emitentes.

2 — A CMVM pode dispensar, no todo ou em parte, a
tradugdo quando considere acautelados os interesses dos
investidores.

3— A CMVM e as entidades gestoras de mercados
regulamentados, de sistemas de liquidacdo, de camara
de compensagdo, de sistemas centralizados de valores
mobilidrios e as contrapartes centrais podem exigir a tra-
dugdo para portugués de documentos redigidos em lingua
estrangeira que lhes sejam remetidos no ambito das suas
funcgodes.
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CAPITULO 111

Informacio

Artigo 7.°
Qualidade da informagao

1 — A informacao respeitante a instrumentos financei-
ros, a formas organizadas de negociag@o, as atividades de
intermediacdo financeira, a liquidagdo e & compensagao
de operagoes, a ofertas publicas de valores mobiliarios e
a emitentes deve ser completa, verdadeira, atual, clara,
objetiva e licita.

2 — O disposto no numero anterior aplica-se seja qual
for o meio de divulgacdo e ainda que a informacdo seja
inserida em conselho, recomendagdo, mensagem publi-
citaria ou relatério de notagdo de risco.

3 — O requisito da completude da informagao é aferido
em funcdo do meio utilizado, podendo, nas mensagens
publicitarias, ser substituido por remissdo para documento
acessivel aos destinatarios.

4 — A publicidade relativa a instrumentos financeiros
e a atividades reguladas no presente Codigo € aplicavel o
regime geral da publicidade.

Artigo 8.°
Informacao auditada

1 — Deve ser objeto de relatorio de auditoria elaborado
por revisor oficial de contas ou sociedade de revisor oficial
de contas a informacao financeira anual contida em docu-
mento de prestacdo de contas ou em prospetos que:

a) Devam ser submetidos a CMVM;

b) Devam ser publicados no ambito de pedido de ad-
missdo a negociacdo em mercado regulamentado; ou

¢) Respeitem a instituigdes de investimento coletivo.

2 — O revisor oficial de contas e a sociedade de re-
visor oficial de contas referidos no numero anterior sdo,
para efeitos deste Codigo, designados por auditor, e por
auditoria a atividade por eles desenvolvida.

3 — (Revogado.)

4 — No caso de as informagoes trimestrais ou semes-
trais terem sido sujeitas a auditoria ou a revisao limitada, é
incluido o relatério de auditoria ou de revisdo ou, no caso
de ndo terem sido, deve ser declarado tal facto.

Artigo 9.°
Registo de auditores
(Revogado.)
Artigo 9.°-A
Deveres dos auditores
(Revogado.)

Artigo 10.°
Responsabilidade dos auditores

1 — Pelos danos causados aos emitentes ou a terceiros
por deficiéncia do relatério ou do parecer elaborados por
auditor respondem solidaria e ilimitadamente:

a) Os revisores oficiais de contas e outras pessoas que
tenham assinado o relatdrio ou o parecer;

Didrio da Republica, 1.“série—N.° 139—20 de julho de 2018

b) As sociedades de revisores oficiais de contas e outras
sociedades de auditoria, desde que os documentos audita-
dos tenham sido assinados por um dos seus sécios.

2 — Os auditores devem manter seguro de respon-
sabilidade civil adequado a garantir o cumprimento das
suas obrigacdes.

Artigo 11.°
Normalizagio de informagao

1 — Ouvida a Comissdo de Normalizagdo Contabi-
listica e a Ordem dos Revisores Oficiais de Contas, a
CMVM pode, através de regulamento, definir regras,
harmonizadas com padrdes internacionais, sobre o con-
teudo, a organizacdo e a apresentagdo da informagao eco-
nomica, financeira e estatistica utilizada em documentos
de prestagdo de contas, bem como as respetivas regras
de auditoria.

2 — A CMVM deve estabelecer com o Banco de Por-
tugal e com a Autoridade de Supervisdo de Seguros e
Fundos de Pensdes regras destinadas a assegurar a compa-
tibilizagdo da informacao a prestar, nos termos do niimero
anterior, por intermediarios financeiros sujeitos também
a supervisdo de alguma daquelas autoridades.

Artigo 12.°

Notacio de risco

(Revogado.)

Artigo 12.°-A
Recomendacdes de investimento

1 — As recomendagdes de investimento, designa-
damente, o respetivo contetido, modo de apresentagdo,
requisitos e divulgagdo de interesses ou existéncia de
conflitos de interesse, regem-se pelo Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacéo e atos
delegados.

2 — (Revogado.)

Artigo 12.°-B
Conteudo das recomendacoes de investimento

(Revogado.)

Artigo 12.°-C

Recomendacdes de investimento e divulgacio
de conflito de interesses

(Revogado.)

Artigo 12.°-D

Divulgacio de recomendacdes de investimento
elaboradas por terceiros

(Revogado.)
Artigo 12.°-E
Divulgacio através de remissio
(Revogado.)
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CAPITULO IV

Sociedades abertas

SECCAO1

Disposigoes gerais

Artigo 13.°
Critérios
1 — Considera-se sociedade com o capital aberto ao

investimento do publico, abreviadamente designada neste
Codigo «sociedade abertay:

a) A sociedade que se tenha constituido através de oferta
publica de subscricao dirigida especificamente a pessoas
com residéncia ou estabelecimento em Portugal;

b) A sociedade emitente de a¢des ou de outros valores
mobilidrios que confiram direito a subscri¢do ou a aqui-
sicdo de agdes que tenham sido objeto de oferta publica
de subscrigdo dirigida especificamente a pessoas com
residéncia ou estabelecimento em Portugal;

¢) A sociedade emitente de agdes ou de outros valo-
res mobiliarios que confiram direito a sua subscri¢io
ou aquisi¢do, que estejam ou tenham estado admitidas
a negocia¢cdo em mercado regulamentado situado ou a
funcionar em Portugal;

d) A sociedade emitente de a¢des que tenham sido
alienadas em oferta publica de venda ou de troca em quan-
tidade superior a 10 % do capital social dirigida especi-
ficamente a pessoas com residéncia ou estabelecimento
em Portugal;

e) A sociedade resultante de cis@o de uma sociedade
aberta ou que incorpore, por fusdo, a totalidade ou parte
do seu patriménio.

2 — Os estatutos das sociedades podem fazer depender
de deliberagdo da assembleia geral o langamento de oferta
publica de venda ou de troca de a¢des nominativas de que
resulte a abertura do capital social nos termos da alinea d)
do niimero anterior.

Artigo 14.°

Mencio em atos externos

A qualidade de sociedade aberta deve ser mencionada
nos atos qualificados como externos pelo artigo 171.° do
Cddigo das Sociedades Comerciais.

Artigo 15.°
Igualdade de tratamento

A sociedade aberta deve assegurar tratamento igual
aos titulares dos valores mobiliarios por ela emitidos que
pertencam a mesma categoria.

SECCAOTI
Participagdes qualificadas
Artigo 16.°

Deveres de comunicac¢ao

1 — Quem atinja ou ultrapasse participacao de 10 %,
20 %, um terco, metade, dois tercos ¢ 90 % dos direitos
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de voto correspondentes ao capital social de uma so-
ciedade aberta, sujeita a lei pessoal portuguesa, € quem
reduza a sua participagdo para valor inferior a qualquer
daqueles limites deve, o mais rapidamente possivel e no
prazo maximo de quatro dias de negociagdo apos o dia da
ocorréncia do facto ou do seu conhecimento:

a) Informar desse facto a CMVM e a sociedade par-
ticipada;

b) Dar conhecimento as entidades referidas na alinea an-
terior das situagdes que determinam a imputagdo ao parti-
cipante de direitos de voto inerentes a valores mobiliarios
pertencentes a terceiros, nos termos do n.° 1 do artigo 20.°

2 — Fica igualmente sujeito aos deveres referidos no
nimero anterior:

a) Quem atinja ou ultrapasse participacdo de 5 %, 15 %
e 25 % dos direitos de voto correspondentes ao capital
social e quem reduza a sua participacdo para valor inferior
a qualquer daqueles limites, relativamente a:

i) Sociedade aberta, sujeita a lei pessoal portuguesa,
emitente de acdes ou de outros valores mobiliarios que
confiram direito a sua subscri¢do ou aquisi¢do, admitidos
a negociacdo em mercado regulamentado situado ou a
funcionar em Estado membro da Unido Europeia;

i) Sociedade, com sede estatutaria noutro Estado mem-
bro, emitente de agdes ou de outros valores mobiliarios
que confiram direito a sua subscri¢do ou aquisi¢do, ex-
clusivamente admitidos a negocia¢do em mercado regu-
lamentado situado ou a funcionar em Portugal;

iii) Sociedade cuja sede social se situe fora da Unido
Europeia, emitente de agdes ou de outros valores mobilia-
rios que confiram direito a sua subscri¢do ou aquisi¢do, ad-
mitidos a negociacdo em mercado regulamentado situado
ou a funcionar em Portugal, em relagdo a qual a CMVM
seja autoridade competente nos termos do artigo 244.%-A; e

b) Quem atinja ou ultrapasse participacao de 2 % e
quem reduza a sua participagdo para valor inferior aquela
percentagem dos direitos de voto correspondentes ao ca-
pital social de sociedade aberta prevista na subalinea 7)
da alinea anterior.

3 — Para efeitos dos numeros anteriores:

a) Presume-se que o participante tem conhecimento do
facto determinante do dever de comunicagdo no prazo ma-
ximo de dois dias de negociagdo apds a ocorréncia daquele;

b) Os direitos de voto sdo calculados com base na tota-
lidade das agdes com direitos de voto, ndo relevando para
o célculo a suspensdo do respetivo exercicio.

4 — A comunicagio efetuada nos termos dos nimeros
anteriores inclui:

a) A identificacdo de toda a cadeia de entidades a quem
a participagdo qualificada ¢ imputada nos termos don.° 1
do artigo 20.°, independentemente da lei a que se encon-
trem sujeitas;

b) A percentagem de direitos de voto imputaveis ao ti-
tular de participacdo qualificada, a percentagem de capital
social e o nimero de agdes correspondentes, bem como,
quando aplicavel, a discriminagdo da participagdo por
categoria de agdes e por titulo de imputagdo de direitos
de voto;
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¢) A data em que a participacdo atingiu, ultrapassou ou
foi reduzida aos limiares previstos nos n.*1 e 2.

5 — Quando a ultrapassagem dos limiares relevan-
tes resultar da detencgdo de instrumentos financeiros, nos
termos das alineas e) ou i) do n.° 1 do artigo 20.°, o par-
ticipante deve:

@) Agregar, na comunicagdo, todos os instrumentos que
tenham o mesmo ativo subjacente;

b) Fazer tantas comunicac¢des quantos os emitentes dos
ativos subjacentes de um mesmo instrumento financeiro;

¢) Incluir na comunicagao referida no numero anterior,
aindicagdo da data ou periodo em que os direitos de aqui-
sicdo que o instrumento confere podem ser exercidos e
da data em que o instrumento expira;

d) Discriminar o nimero e a percentagem de direitos
de voto imputaveis por tipo de instrumento financeiro e
consoante tenham liquidagéo fisica ou financeira.

6 — O participante deve renovar a comunicagao sempre
que se verifique uma alteracdo do titulo de imputagdo de
direitos de voto, nomeadamente quando adquirir as agdes
a que se referem os instrumentos financeiros previstos no
numero anterior.

7 — Quando a redug@o ou ultrapassagem dos limiares
relevantes resultar, nos termos da alinea g) do n.° 1 do
artigo 20.°, da atribui¢@o de poderes discricionarios para
uma Unica assembleia geral:

a) Quem confere poderes discricionarios pode, nesse
momento, fazer uma comunicagdo Unica, desde que ex-
plicite a informagao exigida no n.° 4 referente ao inicio e
ao termo da atribui¢do de poderes discricionarios para o
exercicio do direito de voto;

b) Aquele a quem s@o imputados os direitos de voto pode
fazer uma comunicagao inica, no momento em que lhe sdo
conferidos poderes discricionarios, desde que explicite a
informacao exigida no n.° 4 referente ao inicio e ao termo dos
poderes discricionarios para o exercicio do direito de voto.

8 — Caso o dever de comunicagdo incumba a mais do
que um participante pode ser feita uma inica comunica-
¢do, que exonera os participantes do dever de comunicar
na medida em que a comunicagdo se considere feita.

9 — Os titulares de participacdo qualificada em socie-
dade referida na subalinea i) da alinea a) do n.° 2 devem
prestar a CMVM, a pedido desta, informacao sobre a
origem dos fundos utilizados na aquisi¢do ou no reforco
daquela participagdo.

10 — Para efeitos da presente sec¢do, no caso de certi-
ficados de deposito admitidos a negociagdo em mercado
regulamentado, as referéncias a emitente correspondem ao
emitente dos valores mobiliarios representados, indepen-
dentemente de os mesmos estarem admitidos a negociagao
em mercado regulamentado.

Artigo 16.°-A
Isenc¢do de dever de comunicagio

1 — Os deveres de comunicag@o previstos nos n.*1,
2 e 5 do artigo anterior ndo se aplicam a:

a) Participacdes resultantes de transagdes envolvendo
membros do Sistema Europeu de Bancos Centrais, atu-
ando na qualidade de autoridades monetarias, no ambito de
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uma garantia, de um acordo de recompra ou de um acordo
similar de liquidez autorizado por razdes de politica mo-
netaria ou no ambito de um sistema de pagamentos, desde
que as transacdes se realizem dentro de um periodo de
tempo curto ¢ desde que ndo sejam exercidos os direitos
de voto inerentes as a¢des em causa;

b) Agdes transacionadas exclusivamente para efeitos de
operagdes de compensagdo e de liquidagdo no &mbito do
ciclo curto e habitual de liquidag8o, cuja duragdo maxima
¢ trés dias de negociacdo a contar da operagao;

¢) Acdes detidas por entidades de custodia nessa qua-
lidade, desde que apenas possam exercer os direitos de
voto inerentes a essas a¢des ou instrumentos de acordo
com instrugdes do titular dadas por escrito;

d) Agdes detidas por intermediario financeiro que resul-
tem da sua atividade como criador de mercado, atuando
nessa qualidade, cujos direitos de voto inerentes atinjam,
ultrapassem ou se tornem inferiores ao limiar de 5 % dos di-
reitos de voto correspondentes ao capital social, desde que:

i) Nao intervenha na gestdo do emitente em causa,
nem o influencie a adquirir essas a¢des ou a apoiar o seu
preco;

if) Comunique a CMVM, no prazo previstonon.® 1 do
artigo 16.°, que atua ou pretende atuar como criador de
mercado relativamente ao emitente em causa;

e) Agoes detidas por intermedidrio financeiro na sua
carteira de negociacdo, na ace¢do do ponto 86 don.° 1 do
artigo 4.° do Regulamento (UE) n.° 575/2013, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 26 de junho de 2013,
desde que:

i) Os direitos de voto detidos na carteira de negociagao
ndo excedam 5 % dos direitos de voto correspondentes
ao capital social; e

if) Os direitos de voto inerentes as agdes detidas na
carteira de negociagdo ndo sejam exercidos nem de outro
modo utilizados para intervir na gestdo do emitente;

f) Agoes adquiridas para efeitos de estabilizacdo ao
abrigo do Regulamento (CE) n.° 2273/2003, da Comis-
s30, de 22 de dezembro de 2003, no que diz respeito as
derrogagdes para os programas de recompra e para as
operagdes de estabilizagdo de instrumentos financeiros,
desde que os direitos de voto inerentes a essas agdes nao
sejam exercidos nem de outro modo utilizados para in-
tervir na gestdo do emitente.

2 — A participag@o referida nas alineas d) e ¢) do nu-
mero anterior ¢ calculada de acordo com o disposto nos arti-
gos 2.° ¢ 3.° do Regulamento Delegado (UE) n.° 2015/761,
da Comissdo, de 17 de dezembro de 2014.

3 — O intermediario financeiro que atue como criador
de mercado nos termos da alinea d) don.° 1 est4 obrigado a:

a) Informar a CMVM da cessagdo da atuagdo como
criador de mercado, logo que tomar essa decisdo;

b) Identificar, a pedido da CMVM, as a¢des detidas no
ambito da atividade de criagdo de mercado, podendo fazé-
-lo por qualquer meio verificavel, exceto se ndo conseguir
identificar esses instrumentos financeiros, caso em que os
mantém em conta separada;

¢) Apresentar 8 CMVM, a pedido desta, o contrato de
criagdo de mercado quando exigivel.
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4 — Os direitos de voto que beneficiem das isengdes
previstas no n.° 1 ndo podem ser exercidos, salvo no caso
previsto na alinea ¢) do mesmo numero.

5 — As isengdes previstas no n.° 1, com excecdo da
alinea f) do mesmo niimero, aplicam-se, com as necessa-
rias adaptagdes, aos instrumentos financeiros referidos nas
alineas e) e i) don.° 1 do artigo 20.°, bem como nos termos
previstos no artigo 6.° do Regulamento Delegado (UE)
n.° 2015/761, da Comissdo, de 17 de dezembro de 2014.

Artigo 16.°-B
Participacao qualificada niio transparente

1 — Na auséncia da comunicagdo prevista no ar-
tigo 16.° se esta ndo respeitar o disposto na alinea a) do
n.° 4 do artigo ou se, em qualquer caso, existirem fundadas
duvidas sobre a identidade das pessoas a quem possam ser
imputados os direitos de voto respeitantes a uma partici-
pagdo qualificada, nos termos do n.° 1 do artigo 20.°, ou
sobre o cumprimento cabal dos deveres de comunicagao,
a CMVM notifica deste facto os interessados, os 6rgaos
de administracdo e fiscalizago e o presidente da mesa da
assembleia geral da sociedade aberta em causa.

2 — Até 30 dias apos a notificagdo, podem os interes-
sados apresentar prova destinada a esclarecer os aspetos
suscitados na notificacdo da CMVM, ou tomar medidas
com vista a assegurar a transparéncia da titularidade das
participacdes qualificadas.

3 — Se os elementos aduzidos ou as medidas tomadas
pelos interessados ndo puserem fim a situagdo, a CMVM
informa o mercado da falta de transparéncia quanto a
titularidade das participagdes qualificadas em causa.

4 — A partir da comunica¢do ao mercado feita pela
CMVM nos termos do namero anterior, fica imediata
e automaticamente suspenso o exercicio do direito de
voto e dos direitos de natureza patrimonial, com exceg¢do
do direito de preferéncia na subscricdo em aumentos de
capital, inerentes a participacdo qualificada em causa, até
que a CMVM informe o mercado e as entidades referidas
no n.° 1 de que a titularidade da participacao qualificada
¢ considerada transparente.

5 — Os direitos patrimoniais referidos no numero ante-
rior que caibam a participagdo afetada sdo depositados em
conta especial aberta junto de institui¢do de crédito habili-
tada a receber depositos em Portugal, sendo proibida a sua
movimentacao a débito enquanto durar a suspensao.

6 — Antes de tomar as medidas estabelecidas nos n.** 1,
3 e4,a CMVM da conhecimento das mesmas ao Banco
de Portugal e a Autoridade de Supervisdo de Seguros e
Fundos de Pensdes sempre que nelas estejam envolvidas
entidades sujeitas a respetiva supervisdo.

Artigo 16.°-C
Participagoes de sociedades abertas

As sociedades abertas comunicam, nos termos do ar-
tigo 16.°, as participagdes detidas em sociedades sedeadas
em Estado que ndo seja membro da Unido Europeia.

Artigo 17.°
Divulgacao

1 — A sociedade participada deve divulgar, pelos meios
referidos no n.° 4 do artigo 244.°, toda a informagao rece-
bida nos termos do artigo 16.°, 0 mais rapidamente pos-

3369

sivel e no prazo de trés dias de negociacdo apos rececdo
da comunicagao.

2 — A sociedade participada e os titulares dos seus 6r-
gdos sociais, bem como as entidades gestoras de mercados
regulamentados em que estejam admitidos a negociagio
acdes ou outros valores mobiliarios que confiram o di-
reito a sua subscricdo ou aquisi¢do por aquela emitidos,
devem informar a CMVM quando tiverem conhecimento
ou fundados indicios de incumprimento dos deveres de
informacao previstos no artigo 16.°

3 — O dever de divulgacdo pode ser cumprido por
sociedade com a qual a sociedade participada se encontre
em relagdo de dominio ou de grupo.

4 — A divulgagdo a que se refere o presente artigo pode
ser efetuada numa lingua de uso corrente nos mercados
financeiros internacionais se essa tiver sido utilizada na
comunicacdo que lhe deu origem.

Artigo 18.°
Dias de negociacao

1 — Para efeitos da presente sec¢do, consideram-se
dias de negociagdo aqueles em que esteja aberto para
negocia¢do o mercado regulamentado no qual as agdes
ou os outros valores mobiliarios que confiram direito a
sua subscri¢do ou aquisi¢do estejam admitidos.

2 — A CMVM deve divulgar no seu sistema de difuséo
de informag¢do o calendario de dias de negociacdo dos
mercados regulamentados situados ou a funcionar em
Portugal.

Artigo 19.°
Acordos parassociais

1 — Os acordos parassociais que visem adquirir, man-
ter ou refor¢ar uma participacdo qualificada em sociedade
aberta ou assegurar ou frustrar o éxito de oferta publica de
aquisi¢ao devem ser comunicados 8 CMVM por qualquer
dos contraentes no prazo de trés dias ap6s a sua celebracao.

2 — A CMVM determina a publicacdo, integral ou
parcial, do acordo, na medida em que este seja relevante
para o dominio sobre a sociedade.

3 — S&do anulaveis as deliberagdes sociais tomadas com
base em votos expressos em execucdo dos acordos ndo
comunicados ou ndo publicados nos termos dos nimeros
anteriores, salvo se se provar que a deliberagao teria sido
adotada sem aqueles votos.

Artigo 20.°
Imputaciio de direitos de voto

1 — No computo das participacdes qualificadas
consideram-se, além dos inerentes as agdes de que o partici-
pante tenha a titularidade ou o usufruto, os direitos de voto:

a) Detidos por terceiros em nome proprio, mas por
conta do participante;

b) Detidos por sociedade que com o participante se
encontre em relacdo de dominio ou de grupo;

¢) Detidos por titulares do direito de voto com os quais
o participante tenha celebrado acordo para o seu exercicio,
salvo se, pelo mesmo acordo, estiver vinculado a seguir
instrugdes de terceiro;

d) Detidos, se o participante for uma sociedade, pelos
membros dos seus 6rgdos de administragdo e de fiscali-
zacao;



3370

e) Que o participante possa adquirir em virtude de
acordo celebrado com os respetivos titulares ou de ins-
trumento financeiro:

i) Que lhe confira o direito incondicional ou a opcao de
adquirir, por forga de acordo vinculativo, agdes com direi-
tos de voto ja emitidas por emitente cujas agdes estejam
admitidas a negociagdo em mercado regulamentado;

if) Com liquidag@o fisica, ndo abrangido pela subali-
nea anterior, mas indexado as agdes nessa subalinea men-
cionadas e com efeito econdmico similar a detengdo de
agoOes ou de instrumentos referidos nessa mesma suba-
linea;

f) Inerentes a agdes detidas em garantia pelo partici-
pante ou por este administradas ou depositadas junto dele,
se os direitos de voto lhe tiverem sido atribuidos;

g) Detidos por titulares do direito de voto que tenham
conferido ao participante poderes discriciondrios para o
seu exercicio;

h) Detidos por pessoas que tenham celebrado algum
acordo com o participante que vise adquirir o dominio
da sociedade ou frustrar a alteragcdo de dominio ou que,
de outro modo, constitua um instrumento de exercicio
concertado de influéncia sobre a sociedade participada;

i) Inerentes a acdes subjacentes a instrumentos financei-
ros detidos pelo participante, com liquidagdo financeira,
indexados as agdes mencionadas na alinea e) e com efeito
econdmico similar a detengdo de acdes ou de instrumentos
referidos nessa mesma alinea;

7) Imputaveis a qualquer das pessoas referidas numa das
alineas anteriores por aplicagdo, com as devidas adapta-
¢des, de critério constante de alguma das outras alineas.

2 — Os titulares dos valores mobiliarios a que sdo
inerentes os direitos de voto imputaveis ao detentor de
participacdo qualificada devem prestar a este as informa-
¢Oes necessarias para efeitos do artigo 16.°

3 — Nao se consideram imputaveis a sociedade que
exer¢a dominio sobre entidade gestora de fundo de inves-
timento, sobre entidade gestora de fundo de pensdes, sobre
entidade gestora de fundo de capital de risco ou sobre
intermediario financeiro autorizado a prestar o servigo de
gestdo de carteiras por conta de outrem e as sociedades as-
sociadas de fundos de pensdes os direitos de voto inerentes
a agOes integrantes de fundos ou carteiras geridas, desde
que a entidade gestora ou o intermediario financeiro exerca
os direitos de voto de modo independente da sociedade
dominante ou das sociedades associadas.

4 — Para efeitos da alinea /) do n.° 1, presume-se se-
rem instrumento de exercicio concertado de influéncia os
acordos relativos a transmissibilidade das a¢des represen-
tativas do capital social da sociedade participada.

5 — A presuncao referida no numero anterior pode
ser ilidida perante a CMVM, mediante prova de que a
relacdo estabelecida com o participante é independente
da influéncia, efetiva ou potencial, sobre a sociedade
participada.

6 — Para efeitos das alineas e) e i) do n.° 1 sdo ainda
considerados instrumentos financeiros os previstos na lista
elaborada pela Autoridade Europeia dos Valores Mobili-
arios e dos Mercados nos termos do segundo paragrafo
don.® 1-B do artigo 13.° da Diretiva n.° 2004/109/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de dezembro de
2004, designadamente quaisquer acordos, com liquidagao
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fisica ou financeira, com efeitos econdomicos similares a
detencdo de agdes ou instrumentos referidos na alinea e)
don°1.

7 — O numero de direitos de voto imputaveis, nos
termos das alineas e) e i) do n.° 1, em virtude da deten-
¢do de instrumentos financeiros, é calculado da seguinte
forma:

a) Com base no numero total de agdes subjacentes do
instrumento financeiro, exceto no caso dos instrumentos
referidos na alinea seguinte;

b) No caso de instrumentos com exclusiva liquidagdo
financeira, numa base de correspondéncia ajustada ao
delta (delta adjusted), multiplicando o niimero total de
acoes subjacentes pelo delta do instrumento, nos termos
previstos no artigo 5.° do Regulamento Delegado (UE)
n.°2015/761, da Comissdo, de 17 de dezembro de 2014,
sendo apenas consideradas as posi¢des longas, que nao
devem ser compensadas com posi¢des curtas relativas ao
mesmo emitente do ativo subjacente;

¢) No caso de instrumentos financeiros indexados a um
cabaz de a¢des ou a um indice, nos termos do artigo 4.° do
Regulamento Delegado (UE) n.° 2015/761, da Comissao,
de 17 de dezembro de 2014.

Artigo 20.°-A

Imputacio de direitos de voto relativos a acdes integrantes
de organismos de investimento
coletivo, de fundos de pensdes ou de carteiras

1 — Para efeitos do n.° 3 do artigo anterior, a sociedade
que exerca dominio sobre a entidade gestora ou sobre o
intermediario financeiro e as sociedades associadas de
fundos de pensdes beneficiam da derrogacao de imputagao
agregada de direitos de voto se:

a) Nao interferirem através de instrucdes, diretas ou
indiretas, sobre o exercicio dos direitos de voto ine-
rentes as acdes integrantes do fundo de investimento,
do fundo de pensdes, do fundo de capital de risco ou
da carteira;

b) A entidade gestora ou o intermediario financeiro
revelar autonomia dos processos de decis@o no exercicio
do direito de voto.

2 — Para beneficiar da derrogacdo de imputacao agre-
gada de direitos de voto, a sociedade que exerca dominio
sobre a entidade gestora ou sobre o intermediario finan-
ceiro deve:

a) Enviar a CMVM a lista atualizada de todas as enti-
dades gestoras e intermediarios financeiros sob relagio de
dominio e, no caso de entidades sujeitas a lei pessoal es-
trangeira, indicar as respetivas autoridades de supervisao;

b) Enviar 8 CMVM uma declaragido fundamentada,
referente a cada entidade gestora ou intermediario finan-
ceiro, de que cumpre o disposto no nimero anterior;

¢) Demonstrar a CMVM, a seu pedido, que:

i) As estruturas organizacionais das entidades relevantes
asseguram o exercicio independente dos direitos de voto;

i) As pessoas que exercem os direitos de voto agem
independentemente; e

iif) Existe um mandato escrito e claro que, nos casos
em que a sociedade dominante recebe servigos prestados
pela entidade dominada ou detém participagdes diretas em
ativos por esta geridos, fixa a relacdo contratual das partes
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em consonancia com as condigdes normais de mercado
para situacdes similares.

3 — Para efeitos da alinea ¢) do nimero anterior, as
entidades relevantes devem adotar, no minimo, politicas
e procedimentos escritos que impegam, em termos ade-
quados, o acesso a informacao relativa ao exercicio dos
direitos de voto.

4 — Para beneficiar da derrogacdao de imputagao
agregada de direitos de voto, as sociedades associa-
das de fundos de pensdes devem enviar a CMVM uma
declaracdo fundamentada de que cumprem o disposto
non.° 1.

5 — Caso a imputagao fique a dever-se a detencdo de
instrumentos financeiros que confiram ao participante o
direito a aquisi¢do, exclusivamente por sua iniciativa, por
forga de acordo, de agdes com direitos de voto, ja emitidas
por emitente cujas agdes estejam admitidas a negociagdo
em mercado regulamentado, basta, para efeitos do n.® 2,
que a sociedade ai referida envie a CMVM a informagao
prevista na alinea a) desse numero.

6 — Para efeitos do n.° 1:

a) Consideram-se instrugdes diretas as dadas pela so-
ciedade dominante ou outra entidade por esta dominada
que precise o modo como sdo exercidos os direitos de
voto em casos concretos;

b) Consideram-se instrucdes indiretas as que, em geral
ou particular, independentemente da sua forma, sdo trans-
mitidas pela sociedade dominante ou qualquer entidade
por esta dominada, e limitam a margem de discriciona-
riedade da entidade gestora, intermediario financeiro e
sociedade associada de fundos de pensdes relativamente
ao exercicio dos direitos de voto de modo a servir inte-
resses empresariais especificos da sociedade dominante
ou de outra entidade por esta dominada.

7 — Logo que, nos termos do n.° 1, considere ndo pro-
vada a independéncia da entidade gestora ou do interme-
diério financeiro que envolva uma participagio qualificada
em sociedade aberta, e sem prejuizo das consequéncias
sancionatorias que ao caso caibam, a CMVM informa o
mercado e notifica deste facto o presidente da mesa da
assembleia geral, o 6rgdo de administragdo e o o6rgao de
fiscalizacdo da sociedade participada.

8 — A declaragdo da CMVM implica a imediata impu-
tagdo de todos os direitos de voto inerentes as agdes que
integrem o fundo de investimento, o fundo de pensdes, o
fundo de capital de risco ou a carteira, enquanto nao seja
demonstrada a independéncia da entidade gestora ou do
intermediario financeiro, com as respetivas consequén-
cias, devendo ainda ser comunicada aos participantes
ou aos clientes da entidade gestora ou do intermediario
financeiro.

9 — A adog@o das medidas referidas no n.° 7 é prece-
dida de consulta prévia:

a) Ao Banco de Portugal ou a Autoridade de Supervisdo
de Seguros e Fundos de Pensdes, sempre que a partici-
pacdo qualificada se refira a sociedades abertas sujeitas
a supervisdo de uma destas autoridades;

b) A Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de
Pensdes, sempre que a participa¢do qualificada se refira
a direitos de voto inerentes a agdes integrantes de fundos
de pensoes.
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Artigo 21.°
Relacdes de dominio e de grupo

1 — Para efeitos deste Codigo, considera-se relagdo
de dominio a relagdo existente entre uma pessoa singular
ou coletiva e uma sociedade quando, independentemente
de o domicilio ou a sede se situar em Portugal ou no
estrangeiro, aquela possa exercer sobre esta, direta ou
indiretamente, uma influéncia dominante.

2 — Existe, em qualquer caso, relacdo de dominio
quando uma pessoa singular ou coletiva:

a) Disponha da maioria dos direitos de voto;

b) Possa exercer a maioria dos direitos de voto, nos
termos de acordo parassocial;

¢) Possa nomear ou destituir a maioria dos titulares dos
orgdos de administragdo ou de fiscalizag@o.

3 — Para efeitos do disposto nos niimeros anteriores, e
sem prejuizo da imputagdo de direitos de voto a pessoa que
exerc¢a influéncia dominante, as relagcdes de dominio exis-
tentes entre a mesma pessoa singular ou coletiva e mais do
que uma sociedade sdo consideradas isoladamente.

4 — Para efeitos deste Codigo consideram-se em re-
lacdo de grupo as sociedades como tal qualificadas pelo
Codigo das Sociedades Comerciais, independentemente
de as respetivas sedes se situarem em Portugal ou no
estrangeiro.

Artigo 21.°-A
Equivaléncia

1 — Relativamente a emitentes com sede estatutaria
fora da Unido Europeia ndo sdo aplicaveis os deveres
previstos:

a) Nos artigos 16.° e 17.°, se, nos termos da lei apli-
cavel, a informagao sobre participacdes qualificadas for
divulgada no prazo méximo de sete dias de negociagao;

b) No n.° 3 do artigo 20.° e no n.° 1 do artigo 20.°-A,
se a lei aplicavel obrigar as entidades gestoras de fundo
de investimento ou os intermediarios financeiros autori-
zados a prestar o servigo de gestdo de carteiras a manter,
em todas as circunstancias, a independéncia no exercicio
do direito de voto face a sociedade dominante ¢ a nio
ter em conta os interesses da sociedade dominante ou de
qualquer outra entidade por esta controlada sempre que
surjam conflitos de interesses.

2 — Para efeitos da alinea b) do nimero anterior, a
sociedade dominante deve:

a) Cumprir os deveres de informacdo constantes dos
n.”2 e 5 do artigo 20.°-A;

b) Declarar, em relag@o a cada uma das entidades re-
feridas na alinea b) do niimero anterior, que satisfaz os
requisitos exigidos no n.° 1 do artigo 20.°-A;

¢) Demonstrar, a pedido da CMVM, que cumpre os
requisitos estabelecidos na alinea ¢) do n.°2 e no n.° 3
do artigo 20.°-A.

Artigo 21.°-B
Convocatoria

1 — O periodo minimo que pode mediar entre a divul-
gacdo da convocatoria e da data da reunido da assembleia
geral de sociedade aberta é de 21 dias.
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2 — Além dos elementos previstos no n.°5 do ar-
tigo 377.° do Cddigo das Sociedades Comerciais, a con-
vocatoria para reunido de assembleia geral de sociedade
aberta deve conter, pelo menos:

a) No caso de sociedade emitente de agdes admitidas
a negocia¢do em mercado regulamentado, informacao
sobre os procedimentos de participacdo na assembleia
geral, incluindo a data de registo e a meng¢ao de que apenas
quem seja acionista nessa data tem o direito de participar
e votar na assembleia geral;

b) Informagao sobre o procedimento a respeitar pelos
acionistas para o exercicio dos direitos de inclusdo de
assuntos na ordem do dia, de apresentagdo de propostas
de deliberagdo e de informacdo em assembleia geral, in-
cluindo os prazos para o respetivo exercicio;

¢) Informacao sobre o procedimento a respeitar pelos
acionistas para a sua representacdo em assembleia geral,
mencionando a existéncia e o local onde ¢ disponibilizado
o formulario do documento de representagdo, ou incluindo
esse formulario;

d) O local e a forma como pode ser obtido o texto
integral dos documentos e propostas de deliberacdo a
apresentar a assembleia geral.

3 — A informag@o prevista nas alineas b) e ¢) do nl-
mero anterior pode ser substituida por informacgao sobre os
prazos de exercicio dos direitos em causa, acompanhada
de remissdo para o sitio na Internet da sociedade no qual
seja disponibilizada informacao sobre o respetivo conte-
udo e modo de exercicio.

4 — A assembleia geral de um emitente que seja uma
institui¢do de crédito ou sociedade financeira pode, por
maioria qualificada de dois ter¢os dos votos validamente
expressos, deliberar a alteracdo dos estatutos para prever
um periodo mais curto do que o previsto no n.° 1, mas
ndo inferior a 10 dias apds a data da convocatoria, desde
que estejam verificadas cumulativamente as seguintes
condig¢des:

a) A convocagdo da assembleia geral se destine exclu-
sivamente a deliberar sobre um aumento do capital;

b) Estejam preenchidos os requisitos para a aplicagdo
de uma medida de intervencdo corretiva previstos no
artigo 141.° do Regime Geral das Institui¢cdes de Crédito
e Sociedades Financeiras;

¢) O aumento do capital seja necessario para evitar que
fiquem preenchidos os requisitos para a aplicacdo de uma
medida de resolugdo previstos no n.° 2 do artigo 145.°-E
do Regime Geral das Institui¢des de Crédito e Sociedades
Financeiras.

5 — Caso seja aplicavel o disposto nos numeros an-
teriores:

a) O prazo previsto no n.° 2 do artigo 23.°-B ¢ reduzido
para trés dias seguintes a publicagdo da convocatoria;

b) O prazo méaximo previsto no n.° 3 do artigo 23.°-B ¢é
reduzido para cinco dias antes da realizagdo da assembleia,
independentemente da forma usada para a sua convocagao.

Artigo 21.°-C
Informacio prévia a assembleia geral

1 — Além dos elementos previstos no n.° 1 do ar-
tigo 289.° do Cddigo das Sociedades Comerciais, as so-
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ciedades emitentes de agdes admitidas a negociacdo em
mercado regulamentado devem facultar aos seus acionis-
tas, na sede da sociedade e no respetivo sitio na Internet,
os seguintes elementos:

a) A convocatdria para a reunido da assembleia geral;

b) Numero total de agdes e dos direitos de voto na data
da divulgacdo da convocatoria, incluindo os totais separa-
dos para cada categoria de agdes, caso aplicavel;

¢) Formularios de documento de representagdo e de
voto por correspondéncia, caso este nao seja proibido
pelo contrato de sociedade;

d) Outros documentos a apresentar a assembleia geral.

2 — As sociedades emitentes de agoes admitidas a
negociacdo em mercado regulamentado facultam a in-
formagdo prevista no nlimero anterior, incluindo a refe-
rida no n.° 1 do artigo 289.° do Codigo das Sociedades
Comerciais, na data da divulgag@o da convocatoria, de-
vendo manter a informagao no sitio na Internet durante,
pelo menos, um ano.

3 — No caso de o sitio na Internet da sociedade ndo
disponibilizar os formularios previstos na alinea ¢) don.® 1
por motivos técnicos, a sociedade envia-os, gratuitamente,
em tempo util, aos acionistas que o requeiram.

SECCAO IIT

Deliberagoes sociais

Artigo 22.°
Voto por correspondéncia

1 — Nas assembleias gerais das sociedades abertas, o
direito de voto sobre matérias que constem da convoca-
toria pode ser exercido por correspondéncia.

2 — O disposto no nimero anterior pode ser afastado
pelos estatutos da sociedade, salvo quanto a alteragdo
destes e a eleicdo de titulares dos 6rgdos sociais.

3 — (Revogado.)

4 — A sociedade deve verificar a autenticidade do voto
e assegurar, até a0 momento da votagdo, a sua confiden-
cialidade.

Artigo 23.°
Procuracgao

1 — Sem prejuizo do disposto no artigo 385.° do Co-
digo das Sociedades Comerciais, um acionista de uma
sociedade aberta pode, para cada assembleia geral, nomear
diferentes representantes relativamente as ag¢des detidas
em diferentes contas de valores mobilidrios.

2 — Nas sociedades emitentes de acdes admitidas
a negociacdo em mercado regulamentado, os estatutos
ndo podem impedir a representagdo dos acionistas que
entreguem ao presidente da mesa da assembleia geral o
documento de representacdo no prazo referido no n.° 3
do artigo 23.°-B, podendo, para o efeito, utilizar o correio
eletronico.

3 — O pedido de documento de representacdo em
assembleia geral de sociedade aberta, que seja feito a
mais de cinco acionistas ou que utilize um dos meios de
contacto com o publico referidos no n.° 2 e na alinea b)
do n.° 3 do artigo 109.°, deve conter, além dos elementos
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referidos na alinea ¢) do n.° 1 do artigo 381.° do Cddigo
das Sociedades Comerciais, os seguintes:

a) Os direitos de voto que sdo imputaveis ao solicitante
nos termos do n.° 1 do artigo 20.°%

b) O fundamento do sentido de voto a exercer pelo
solicitante.

4 — O formulario utilizado na solicitagdo de docu-
mento de representacdo ¢ enviado a CMVM dois dias
antes do envio aos titulares do direito de voto.

5 — O solicitante deve prestar aos titulares do direito
de voto toda a informagao para o efeito relevante que por
eles lhe seja pedida.

Artigo 23.°-A
Direito a requerer a convocatoria

1 — O acionista ou acionistas de sociedade emitente
de agdes admitidas a negociagdo em mercado regulamen-
tado que possuam agdes correspondentes a, pelo menos,
2 % do capital social podem exercer o direito de requerer
a convocatoria de assembleia geral, de acordo com os
demais termos previstos no artigo 375.° do Coédigo das
Sociedades Comerciais.

2 — Nas sociedades emitentes de acdes admitidas a
negociagdo em mercado regulamentado, o exercicio do
direito de inclus@o de assuntos na ordem do dia, previsto
no artigo 378.° do Cddigo das Sociedades Comerciais,
respeita ainda as seguintes condigdes:

a) O requerimento de inclusdo de assuntos na ordem
do dia pode ser apresentado por acionista ou acionistas
que satisfacam as condic¢des exigidas no n.° 1;

b) O requerimento ¢ acompanhado de uma proposta de
deliberagdo para cada assunto cuja inclusdo se requeira;

¢) Os assuntos incluidos na ordem do dia, assim como
as propostas de deliberacdo que os acompanham, sdo
divulgados aos acionistas pela mesma forma usada para a
divulgagdo da convocatoria logo que possivel e, em todo o
caso, até a data de registo referidanon.® 1 do artigo 23.°-C.

Artigo 23.°-B

Inclusio de assuntos na ordem do dia e apresentacio
de propostas de deliberacio

1 — Nas sociedades emitentes de acdes admitidas a
negociacdo em mercado regulamentado, o acionista ou
acionistas que satisfagam as condi¢des exigidas non.° 1 do
artigo anterior podem requerer a inclusdo de propostas de
deliberacdo relativas a assuntos referidos na convocatoria
ou a esta aditados.

2 — O requerimento referido no numero anterior deve
ser dirigido, por escrito, ao presidente da mesa da as-
sembleia geral nos cinco dias seguintes a publica¢do da
convocatdria, juntamente com a informacao que deva
acompanhar a proposta de deliberagdo, sendo aplica-
vel 0 n.° 4 do artigo 378.° do Cddigo das Sociedades
Comerciais.

3 — As propostas de delibera¢do admitidas nos termos
do niimero anterior, bem como a informagio que a deva
acompanhar, sdo divulgadas logo que possivel, no prazo
maximo previsto no n.° 3 do artigo 378.° do Cédigo das
Sociedades Comerciais, aos acionistas pela mesma forma
usada para a divulgacgdo da convocatoria.
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Artigo 23.°-C
Participaciio e votacio na assembleia geral

1 — Nas sociedades emitentes de acdes admitidas a
negociacdo em mercado regulamentado, tem direito a
participar na assembleia geral e ai discutir e votar quem,
na data de registo, correspondente as 0 horas (GMT) do
5.° dia de negociacdo anterior ao da realizagdo da assem-
bleia, for titular de agdes que lhe confiram, segundo a lei
e o contrato de sociedade, pelo menos um voto.

2 — O exercicio dos direitos referidos no nimero an-
terior ndo € prejudicado pela transmissdo das agdes em
momento posterior a data de registo, nem depende do
bloqueio das mesmas entre aquela data e data da assem-
bleia geral.

3 — Quem pretenda participar em assembleia geral
de sociedade emitente de agdes admitidas a negociagdo
em mercado regulamentado declara-o, por escrito, ao
presidente da mesa da assembleia geral e ao intermediario
financeiro onde a conta de registo individualizado esteja
aberta, o mais tardar, até ao dia anterior ao dia referido
no n.° 1, podendo, para o efeito, utilizar o correio ele-
tronico.

4 — O intermediario financeiro que, nos termos do
namero anterior, seja informado da inteng@o do seu cliente
em participar em assembleia geral de sociedade emitente
de agdes admitidas a negociagdo em mercado regulamen-
tado, envia ao presidente da mesa da assembleia geral
desta, até ao fim do dia referido no n.° 1, informagao sobre
o numero de agdes registadas em nome do seu cliente,
com referéncia a data de registo, podendo, para o efeito,
utilizar o correio eletronico.

5 — A CMVM pode definir, através de regulamento,
o contetido da informacgédo referida no numero anterior.

6 — Os acionistas de sociedades emitentes de agoes
admitidas a negocia¢do em mercado regulamentado que,
a titulo profissional, detenham as a¢des em nome proprio
mas por conta de clientes, podem votar em sentido diverso
com as suas agoes, desde que, em adi¢do ao exigido nos
n.” 3 e 4 apresentem ao presidente da mesa da assembleia
geral, no mesmo prazo, com recurso a meios de prova
suficientes e proporcionais:

a) A identificagdo de cada cliente e o numero de agdes
a votar por sua conta,

b) As instrugdes de voto, especificas para cada ponto
da ordem de trabalhos, dadas por cada cliente.

7 — Quem, nos termos do n.° 3, tenha declarado a
intencdo de participar em assembleia geral e transmita
a titularidade de agdes entre a data de registo referida
no n.° 1 e o fim da assembleia geral, deve comunica-lo
imediatamente ao presidente da mesa da assembleia geral
e a CMVM.

Artigo 23.°-D
Ata da assembleia geral

1 — Sem prejuizo do disposto no n.° 2 do artigo 63.° do
Codigo das Sociedades Comerciais, a ata da assembleia
geral das sociedades abertas deve ainda conter, em relagdo
a cada deliberagdo:

a) O nimero total de votos emitidos;
b) A percentagem de capital social representado cor-
respondente ao niimero total de votos emitidos;
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¢) O ntimero de agdes correspondente ao nimero total
de votos emitidos.

2 — A informacao constante das alineas a), b), d)
a g) do n.° 2 do artigo 63.° do Codigo das Sociedades
Comerciais e do nimero anterior ¢ obrigatoriamente di-
vulgada aos acionistas e a quem teve o direito de participar
e votar na assembleia em causa, no sitio na Infernet da
sociedade, no prazo de 15 dias apds o encerramento da
assembleia ou, nos casos previstos na alinea b) do n.° 9
do artigo 384.° do Codigo das Sociedades Comerciais, do
computo definitivo da votagao.

Artigo 23.°-E
Reagrupamento de agdes

1 — As sociedades emitentes de agdes admitidas a
negociacdo em mercado regulamentado ou em sistema
de negociagdo multilateral podem proceder ao reagrupa-
mento de a¢des, sem alteracdo do capital social, mediante
a divisdo do niimero de agdes por um coeficiente aplicavel
a todas as agdes na mesma propor¢ao, fixado de acordo
com o principio de protegdo dos investidores.

2 — Em consequéncia do reagrupamento, cada acio-
nista fica titular de a¢cdes na quantidade correspondente
a divis@o do numero de agdes de que ¢ titular na data de
producdo de efeitos do reagrupamento pelo coeficiente a
que se refere o niimero anterior, com arredondamento por
defeito para o nlimero inteiro mais proximo.

3 — Existindo arredondamento, o acionista tem direito
ao recebimento de uma contrapartida em dinheiro pelas
acdes que ndo permitam a atribuicdo de um nimero in-
teiro de agdo, calculada nos termos do artigo 188.°, com
as necessarias adaptacdes.

4 — Até a data de producdo de efeitos do reagrupa-
mento, a sociedade realiza o depdsito da contrapartida
em dinheiro ou presta garantia bancéria que caucione o
seu pagamento.

5 — A sociedade adquire ou promove a venda das agdes
sobrantes apos arredondamento nos 30 dias seguintes
a data de producdo de efeitos do reagrupamento, pela
contrapartida prevista no n.° 3, praticando, por conta dos
respetivos titulares, todos os atos necessarios a eficacia
da transmissao.

6 — Durante o prazo referido no numero anterior,
aplica-se as agOes sobrantes apo6s arredondamento o dis-
posto na alinea a) do n.° 1 e no n.° 2 do artigo 324.° do
Codigo das Sociedades Comerciais.

7 — Findo o prazo referido no n.° 5, a sociedade torna-
-se automaticamente titular das a¢des sobrantes apds ar-
redondamento cuja alienacgao ndo tenha ocorrido naquele
prazo, obrigando-se ao pagamento da contrapartida devida.

8 — A sociedade entrega aos acionistas a que se refere
o n.° 3 as importancias devidas a titulo de contrapartida
no prazo normal de liquidacéo aplicavel as operagdes do
mercado regulamentado ou do sistema de negociacio
multilateral onde as a¢des estiverem integradas, ficando a
cargo da sociedade todos os custos inerentes a transmissao
que onerariam oS acionistas.

9 — A deliberagdo da assembleia geral relativa a alte-
racdo dos estatutos da sociedade decorrente do reagrupa-
mento deve indicar, pelo menos:

a) O interesse social que determina o reagrupamento;
b) O coeficiente referido no n.° 1;
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¢) O critério de determinac¢do da contrapartida a pagar
nos termos do n.° 3;

d) A data de producdo de efeitos do reagrupamento, ou
o modo de fixagdo da mesma, a qual ndo pode ser inferior
a 15 dias a contar da data da deliberagao.

10 — A convocatoéria e a deliberagdo da assembleia
geral sdo divulgadas no sistema de difusdo da informagao
da CMVM.

11 — O reagrupamento de a¢des ndo prejudica o dis-
posto na alinea a) do n.° 2 do artigo 384.° do Codigo das
Sociedades Comerciais.

Artigo 24.°
Suspensio de deliberac¢io social

1 — A providéncia cautelar de suspensao de deliberagéo
social tomada por sociedade aberta s6 pode ser requerida
por socios que, isolada ou conjuntamente, possuam agdes
correspondentes, pelo menos, a 0,5 % do capital social.

2 — Qualquer acionista pode, porém, instar, por es-
crito, o 6rgdo de administracdo a abster-se de executar
deliberacdo social que considere invalida, explicitando
0s respetivos vicios.

3 — Se a deliberag@o vier a ser declarada nula ou anu-
lada, os titulares do 6rgdo de administragdo que procedam
a sua execugdo sem tomar em consideragdo o requerimento
apresentado nos termos do numero anterior sdo responsa-
veis pelos prejuizos causados, sem que a responsabilidade
para com a sociedade seja excluida pelo disposto no n.° 4
do artigo 72.° do Codigo das Sociedades Comerciais.

Artigo 25.°
Aumento de capital social

As acdes emitidas por sociedade aberta constituem uma
categoria autonoma:

a) Pelo prazo de 30 dias contados da deliberagdo de
aumento de capital; ou

b) Até ao transito em julgado de decisdo judicial sobre
acdo de anulacdo ou de declaragdo de nulidade de delibe-
racdo social proposta dentro daquele prazo.

Artigo 26.°
Anulagio da deliberacio de aumento de capital social

1 — A anulagdo de uma deliberacdo de aumento de
capital social de sociedade aberta determina a amortizag@o
das novas agdes, se estas tiverem sido objeto de admissao
a negociacdo em mercado regulamentado.

2 — Como contrapartida da amortizagdo ¢ devido
montante correspondente ao valor real das acdes, deter-
minado, a expensas da sociedade, por perito qualificado
e independente designado pela CMVM.

3 — Os credores cujos direitos se tenham constituido
em momento anterior ao do registo da anulagdo podem,
no prazo de seis meses contados desse registo, exigir, por
escrito, a sociedade a prestacdo de garantias adequadas ao
cumprimento das obrigagdes ndo vencidas.

4 — O pagamento da contrapartida da amortizagdo s6
pode efetuar-se depois de, decorrido o prazo referido na
parte final do nimero anterior, estarem pagos ou garan-
tidos os credores que dentro do mesmo prazo se tenham
dirigido a sociedade.
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SECCAO IV

Perda da qualidade de sociedade aberta

Artigo 27.°
Requisitos

1 — A sociedade aberta pode perder essa qualidade
quando:

a) Um acionista passe a deter, em consequéncia de
oferta publica de aquisi¢@o, mais de 90 % dos direitos de
voto calculados nos termos do n.° 1 do artigo 20.°%;

b) A perda da referida qualidade seja deliberada em as-
sembleia geral da sociedade por uma maioria nio inferior
a 90 % do capital social e em assembleias dos titulares
de acdes especiais e de outros valores mobiliarios que
confiram direito a subscri¢do ou aquisicdo de a¢des por
maioria ndo inferior a 90 % dos valores mobiliarios em
causa;

¢) Tenha decorrido um ano sobre a exclus@o da nego-
ciacdo das a¢des em mercado regulamentado, fundada na
falta de dispersdo pelo publico.

2 — A perda de qualidade de sociedade aberta pode ser
requerida 8 CMVM pela sociedade e, no caso da alinea a)
do numero anterior, também pelo oferente.

3 — No caso da alinea ») do n.° 1, a sociedade deve
indicar um acionista que se obrigue:

@) A adquirir, no prazo de trés meses ap6s o deferimento
pela CMVM, os valores mobiliarios pertencentes, nesta
data, as pessoas que ndo tenham votado favoravelmente
alguma das deliberacdes em assembleia;

b) A caucionar a obrigacdo referida na alinea anterior
por garantia bancaria ou depdsito em dinheiro efetuado
em instituicao de crédito.

4 — A contrapartida da aquisi¢do referida no n.° 3
calcula-se nos termos do artigo 188.°

Artigo 28.°
Publica¢oes

1 — A decis@o da CMVM ¢ publicada, por inicia-
tiva e a expensas da sociedade, no boletim do mercado
regulamentado onde os valores mobiliarios estavam
admitidos a negociagdo e por um dos meios referidos
no artigo 5.°

2 — No caso da alinea b) do n.° 1 do artigo anterior,
a publicacdo deve mencionar os termos da aquisicdo dos
valores mobiliarios e deve ser repetida no fim do 1.° e
do 2.° meses do prazo para exercicio do direito de alie-
nagao.

Artigo 29.°
Efeitos

1 — A perda de qualidade de sociedade aberta ¢ eficaz
a partir da publicacdo da decisdo favoravel da CMVM.

2 — A declaragao de perda de qualidade de sociedade
aberta implica a imediata exclusdo da negociagdo em
mercado regulamentado das acdes da sociedade e dos
valores mobilidrios que dao direito a sua subscri¢ao
ou aquisi¢do, ficando vedada a readmissdo no prazo
de um ano.
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Artigo 29.°-A
Prazos

Sdo definidos em regulamento da CMVM os prazos
relativos a atos previstos no presente capitulo.

CAPITULO V

Investidores

Artigo 30.°
Investidores profissionais

1 — Sem prejuizo do disposto nos artigos 317.° e
317.°-A, consideram-se investidores profissionais as se-
guintes entidades:

a) Institui¢des de crédito;

b) Empresas de investimento;

¢) Empresas de seguros;

d) Institui¢des de investimento coletivo e respetivas
sociedades gestoras;

e) Fundos de pensdes e respetivas sociedades gestoras;

/) Outras institui¢des financeiras autorizadas ou regu-
ladas, designadamente fundos de titularizagdo de crédi-
tos, respetivas sociedades gestoras e demais sociedades
financeiras previstas na lei, sociedades de titularizagdo de
créditos, sociedades de capital de risco, fundos de capital
de risco e respetivas sociedades gestoras;

2) Institui¢des financeiras de Estados que ndo sejam
membros da Unido Europeia que exer¢am atividades se-
melhantes as referidas nas alineas anteriores;

h) Entidades que negoceiem em instrumentos finan-
ceiros sobre mercadorias;

i) Governos de &mbito nacional e regional, bancos cen-
trais e organismos publicos a nivel nacional ou regional
que administram a divida publica ou que gerem fundos
destinados ao financiamento de sistemas de segurancga
social ou de regimes de pensdes de reforma ou de pro-
te¢do de trabalhadores, institui¢des supranacionais ou
internacionais, designadamente o Banco Central Europeu,
o Banco Europeu de Investimento, o Fundo Monetario
Internacional e o0 Banco Mundial,

J) Pessoas que prestem servigos de investimento, ou
exercam atividades de investimento, que consistam, exclu-
sivamente, na negocia¢ao por conta propria nos mercados
a prazo ou a contado, neste caso com a Unica finalidade
de cobrir posi¢des nos mercados de derivados, ou na
negociac¢do ou participagdo na formagdo 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 execugdo
dos contratos celebrados for assumida por um desses
membros;

k) Pessoas coletivas cuja dimensao, de acordo com
as suas ultimas contas individuais, satisfaca dois dos se-
guintes critérios:

i) Capital proprio de 2 milhdes de euros;

i) Ativo total de vinte milhoes de euros;

iii) Volume de negocios liquido de quarenta milhdes
de euros;

/) Pessoas a quem tenha sido conferido esse tratamento,
nos termos do artigo 317.°-B.
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2 — (Revogado.)

3 — (Revogado.)

4 — A CMVM pode, por regulamento, qualificar como
investidores profissionais outras entidades dotadas de uma
especial competéncia e experiéncia relativas a instrumen-
tos financeiros, nomeadamente emitentes de valores mo-
biliarios, definindo os indicadores econdmico-financeiros
que permitem essa qualificacao.

5 — Para efeitos da qualificagdo da oferta e sem pre-
juizo da legislacdo aplicavel em matéria da protecdo de
dados pessoais, os intermediarios financeiros comunicam
ao emitente, a pedido deste, a respetiva categorizac¢do dos
seus clientes.

Artigo 31.°
Acao popular

1 — Gozam do direito de ag@o popular para a protegdo
de interesses individuais homogéneos ou coletivos dos in-
vestidores nao profissionais em instrumentos financeiros:

a) Os investidores ndo profissionais;

b) As associagdes de defesa dos investidores que reu-
nam os requisitos previstos no artigo seguinte;

¢) As fundagdes que tenham por fim a protegdo dos
investidores em instrumentos financeiros.

2 — A sentenca condenatoria deve indicar a entidade
encarregada da rececdo e gestao das indemnizagdes devi-
das a titulares ndo individualmente identificados, recaindo
a designacdo, conforme as circunstancias, em fundo de
garantia, associag@o de defesa dos investidores ou um ou
varios titulares de indemnizagao identificados na agao.

3 — As indemnizagdes que ndo sejam pagas em con-
sequéncia de prescri¢do ou de impossibilidade de identi-
ficagdo dos respetivos titulares revertem para:

a) O fundo de garantia relacionado com a atividade em
que se insere o facto gerador da indemnizagao;

b) Nao existindo o fundo de garantia referido na ali-
nea anterior, o sistema de indemnizacdo dos investidores.

Artigo 32.°
Associacdes de defesa dos investidores

Sem prejuizo da liberdade de associacdo, s6 benefi-
ciam dos direitos conferidos por este Codigo e legislagao
complementar as associacdes de defesa dos investidores
as associagoes sem fim lucrativo, legalmente constitui-
das, que retinam os seguintes requisitos, verificados por
registo na CMVM:

a) Tenham como principal objeto estatutario a pro-
tecdo dos interesses dos investidores em instrumentos
financeiros;

b) Contem entre os seus associados pelo menos 100
pessoas singulares que ndo sejam investidores profis-
sionais;

¢) Exercam atividade efetiva ha mais de um ano.

Artigo 33.°

Mediacio de conflitos

1 — A CMVM organiza um servi¢o destinado a
mediacdo voluntaria de conflitos entre investidores
ndo profissionais, por uma parte, e intermediarios fi-
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nanceiros, consultores para investimento, entidades
gestoras de mercados regulamentados ou de sistemas
de negociagdo multilateral ou organizado ou emitentes,
por outra.

2 — Os mediadores sao designados pelo conselho di-
retivo da CMVM, podendo a escolha recair em pessoas
pertencentes aos seus quadros ou noutras personalidades
de reconhecida idoneidade e competéncia.

3 — A CMVM notifica a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados do servigo referido
no n.° 1 e dos respetivos procedimentos.

Artigo 34.°
Procedimentos de media¢ao

1 — Os procedimentos de mediacdo sdo estabelecidos
em regulamento da CMVM e devem obedecer a principios
de imparcialidade, celeridade e gratuitidade.

2 — Quando o conflito incida sobre interesses indivi-
duais homogéneos ou coletivos dos investidores, podem
as associacdes de defesa dos investidores tomar a inicia-
tiva da mediacdo e nela participar, a titulo principal ou
acessorio.

3 — O procedimento de mediagdo ¢ confidencial, fi-
cando o mediador sujeito a segredo em relagdo a todas as
informagdes que obtenha no decurso da mediagdo e ndo
podendo a CMVM usar, em qualquer processo, elemen-
tos cujo conhecimento lhe advenha exclusivamente do
procedimento de mediagao.

4 — O mediador pode tentar a conciliagdo ou propor
as partes a solucdo que lhe pareca mais adequada.

5 — O acordo resultante da mediacdo, quando escrito,
tem a natureza de transagdo extrajudicial.

Artigo 35.°
Constituicio de fundos de garantia

1 — As entidades gestoras de mercados regulamenta-
dos, de sistemas de negociag@o multilateral ou organizado,
de sistemas de liquidacao e de cAmara de compensacao e
as contrapartes centrais podem constituir ou promover a
constituicdo de fundos de garantia.

2 — Os fundos de garantia visam ressarcir os investi-
dores ndo profissionais pelos danos sofridos em conse-
quéncia da atuagdo de qualquer intermediario financeiro
membro do mercado ou sistema, ou autorizado a receber
e transmitir ordens para execucdo, e dos participantes
naqueles sistemas.

3 — A participagdo no fundo de garantia é facultativa,
sem prejuizo do disposto no nlimero seguinte.

4 — As entidades gestoras referidas no n.° 1 podem
deliberar que a participacdo no fundo por si constituido
ou promovido seja obrigatoria para os membros autori-
zados a executar ordens por conta de outrem e para os
participantes nos sistemas.

Artigo 36.°
Gestio de fundos de garantia

1 — Os fundos de garantia sdo geridos:

a) Por sociedade que tenha essa gestdo como objeto
exclusivo e em que participem como s6cios uma ou mais
de uma das entidades gestoras referidas no n.° 1 do artigo
anterior; ou
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b) Pela entidade gestora do mercado ou do sistema de
liquidagdo a que o fundo esté afeto.

2 — No caso da alinea b) do ntimero anterior, o fundo
de garantia constitui patrimonio auténomo.

3 — Compete, nomeadamente, ao conselho de admi-
nistracdo da sociedade gestora do fundo de garantia:

a) Elaborar o regulamento do fundo;

b) (Revogada.)

¢) Executar as decisdes de indemnizacdo a suportar
pelo fundo de garantia;

d) Decidir sobre a liquida¢do do fundo de garantia, nos
termos do respetivo regulamento.

4 — O regulamento do fundo é aprovado pela CMVM
e define, designadamente:

a) O montante minimo do patriménio do fundo;
b) O processo de reclamacao e decisdo;

¢) O limite maximo das indemnizagdes;

d) As receitas dos fundos.

5 — A sociedade gestora do fundo e os titulares dos
respetivos 6rgaos estdo sujeitos a registo na CMVM.

Artigo 37.°
Receitas dos fundos de garantia
(Revogado.)
Artigo 38.°

Pagamento de indemnizac¢ao pelo fundo de garantia

(Revogado.)

TITULO 11
Valores mobiliarios

CAPITULO I

Disposicoes gerais

SECCAO I

Direito aplicavel

Artigo 39.°
Capacidade e forma

A capacidade para a emissdo e a forma de represen-
tagdo dos valores mobiliarios regem-se pela lei pessoal
do emitente.

Artigo 40.°
Conteudo

1 — A lei pessoal do emitente regula o contetido dos
valores mobiliarios, salvo se, em relagdo a obrigacdes e a
outros valores mobiliarios representativos de divida, cons-
tar do registo da emissdo que € outro o direito aplicavel.

2 — Ao contetido dos valores mobiliarios que confiram
direito a subscri¢do, a aquisi¢do ou a alienagdo de outros
valores mobiliarios aplica-se também a lei pessoal do
emitente destes.
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Artigo 41.°
Transmissio e garantias

A transmissdo de direitos e a constitui¢ao de garantias
sobre valores mobiliarios regem-se:

a) Em relagdo a valores mobilidrios integrados em
sistema centralizado, pelo direito do Estado onde se situa
o estabelecimento da entidade gestora desse sistema;

b) Em relaco a valores mobiliarios registados ou de-
positados ndo integrados em sistema centralizado, pelo
direito do Estado em que se situa o estabelecimento onde
estdo registados ou depositados os valores mobiliarios;

¢) Em relagdo a valores mobiliarios ndo abrangidos nas
alineas anteriores, pela lei pessoal do emitente.

Artigo 42.°
Referéncia material

A designacdo de um direito estrangeiro por efeito das
normas da presente sec¢do ndo inclui as normas de direito
internacional privado do direito designado.

SECCAO I
Emissao
Artigo 43.°
Registo da emissao

1 — A emissdo de valores mobiliarios que ndo tenham
sido destacados de outros valores mobiliarios esta sujeita
a registo junto do emitente.

2 — As disposi¢oes sobre o registo de emissdo de va-
lores mobiliarios aplicam-se aos valores mobilidrios emi-
tidos por entidade cuja lei pessoal seja a lei portuguesa.

Artigo 44.°
Mencdes do registo da emissao
1 — Do registo da emissdo constam:

a) A identificag@o do emitente, nomeadamente a firma
ou denominacdo, a sede, o nimero de identificagdo de
pessoa coletiva, a conservatdria do registo comercial onde
se encontra matriculada e o nimero de matricula;

b) As caracteristicas completas do valor mobilidrio,
designadamente o tipo, os direitos que, em relagdo ao tipo,
estdo especialmente incluidos ou excluidos, a forma de
representagdo e o valor nominal ou percentual;

¢) A quantidade de valores mobilidrios que integram a
emissdo e a série a que respeitam e, tratando-se de emissao
continua, a quantidade atualizada dos valores mobiliarios
emitidos;

d) O montante e a data dos pagamentos para liberagdo
previstos e efetuados;

e) As alteragdes que se verifiquem em qualquer das
mengdes referidas nas alineas anteriores;

/) A data da primeira inscrig¢do registral de titularidade
ou da entrega dos titulos e a identificagdo do primeiro
titular, bem como, se for o caso, do intermediario finan-
ceiro com quem o titular celebrou contrato para registo
dos valores mobiliarios;

£) O numero de ordem dos valores mobilidrios titulados.

2 — Orregisto das alteragdes a que se refere a alinea e)
do niimero anterior deve ser feito no prazo de 30 dias.
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3 — O registo da emissdo ¢ reproduzido, quanto aos
elementos referidos nas alineas a), b) e ¢) don.° 1 e suas
alteragoes:

a) Em conta aberta pelo emitente junto da entidade
gestora do sistema centralizado, quando os valores mo-
bilidrios sejam integrados nesse sistema;

b) Em conta aberta pelo emitente no intermediario
financeiro que presta o servigo de registo dos valores
mobiliarios escriturais nos termos do artigo 63.°

Artigo 45.°

Categoria

Os valores mobilidrios que sejam emitidos pela mesma
entidade e apresentem o mesmo conteiido constituem
uma categoria, ainda que pertengam a emissoes ou séries
diferentes.

SECCAO III

Representagao

Artigo 46.°

Formas de representacio

1 — Os valores mobilidrios sdo escriturais ou titulados,
consoante sejam representados por registos em conta ou
por documentos em papel; estes sdo, neste Codigo, de-
signados também por titulos.

2 — Os valores mobiliarios que integram a mesma
emissdo, ainda que realizada por séries, obedecem a
mesma forma de representagdo, salvo para efeitos de ne-
gociacao no estrangeiro.

3 — Os valores mobilidrios destacados de valores
mobilidrios escriturais e de valores mobiliarios titulados
integrados em sistema centralizado sdo representados por
registo em conta autébnoma.

4 — Os valores mobiliarios destacados de outros va-
lores mobiliarios titulados sdo representados por cupdes
fisicamente separados do titulo a partir do qual se cons-
tituiram.

Artigo 47.°
Formalidades prévias

A inscri¢do dos valores mobiliarios em contas indivi-
dualizadas ou a entrega dos titulos exige o prévio cum-
primento das formalidades proprias para a criagdo de
cada tipo de valor mobiliario, incluindo as relativas ao
registo comercial.

Artigo 48.°

Decisao de conversao

1 — Salvo proibi¢do legal ou estatutaria, o emitente
pode decidir a conversdo dos valores mobiliarios quanto
a sua forma de representagdo, estabelecendo para o efeito
um prazo razoavel, ndo superior a um ano.

2 — A decisdo de conversdo ¢ objeto de publicagdo.

3 — Oscustosdaconversdo sdo suportados pelo emitente.

Artigo 49.°
Conversao de valores mobiliarios escriturais em titulados

1 — Os valores mobiliarios escriturais consideram-se
convertidos em titulados no momento em que os titulos
ficam disponiveis para entrega.
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2 — Os registos dos valores mobiliarios convertidos
devem ser inutilizados ou cancelados com mengdo da
data da conversao.

Artigo 50.°

Conversao de valores mobiliarios titulados em escriturais

1 — Os valores mobiliarios titulados sdo convertidos
em escriturais através de inscricdo em conta, apos o de-
curso do prazo fixado pelo emitente para a entrega dos
titulos a converter.

2 — Os valores mobiliarios titulados a converter devem
ser entregues ao emitente ou depositados junto da entidade
que prestara o servigo de registo apos a conversao.

3 — Os titulos relativos a valores mobiliarios ndo en-
tregues no prazo fixado pelo emitente apenas legitimam
os titulares para solicitar o registo a seu favor.

4 — O emitente deve promover a inutiliza¢do dos valo-
res mobiliarios convertidos, através da sua destrui¢dao ou
por qualquer outra forma que assinale a conversao.

5 — A conversao dos valores mobilidrios titulados em
deposito centralizado em valores mobiliarios escriturais
faz-se por mera comunicagdo do emitente a entidade ges-
tora do sistema centralizado, que promove a inutilizagdo
dos titulos.

Artigo 51.°

Reconstitui¢do e reforma judicial

1 — Os valores mobilidrios escriturais e titulados de-
positados podem, em caso de destrui¢do ou perda, ser
reconstituidos a partir dos documentos e registos de se-
guranca disponiveis.

2 — Areconstitui¢do ¢é efetuada pela entidade que tem
a seu cargo o registo ou o deposito, com a colaboragdo
do emitente.

3 — O projeto de reconstituicdo deve ser publicado e
comunicado a cada presumivel titular e a reconstituigdo
apenas pode ser efetuada decorridos pelo menos 45 dias
apos a publicacdo e a comunicagao.

4 — Qualquer interessado pode, apds a publicagdo e a
comunicagdo, opor-se a reconstitui¢ao, requerendo a reforma
judicial dos valores mobiliarios perdidos ou destruidos.

5 — Quando todos os titulos em depdsito centralizado
sejam destruidos, sem que os correspondentes registos te-
nham sido afetados, consideram-se 0os mesmos convertidos
em valores mobiliarios escriturais, salvo se o emitente, no
prazo de 90 dias apos a comunicacdo da entidade gestora do
sistema de deposito centralizado, requerer areformajudicial.

6 — O processo de reforma de documentos regulado
pelos artigos 1069.° e seguintes do Codigo de Processo
Civil aplica-se a reforma de valores mobiliarios escriturais,
com as devidas adaptagdes.

SECCAO IV
Modalidades
Artigo 52.°

Valores mobiliarios nominativos

Os valores mobiliarios s3o nominativos, ndo sendo
permitida a emissdo de valores mobilidrios ao portador.

Artigo 53.°
Convertibilidade

(Revogado.)
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Artigo 54.°
Modos de conversao

(Revogado.)
SECCAOV
Legitimagao
Artigo 55.°
Legitimagio ativa

1 — Quem, em conformidade com o registo ou com o
titulo, for titular de direitos relativos a valores mobiliarios
estd legitimado para o exercicio dos direitos que lhes sdo
inerentes.

2 — Alegitimidade para exercer os direitos que tenham
sido destacados, por inscri¢do em conta auténoma ou
por separagdo de cupdes, pertence a quem seja titular em
conformidade com o registo ou com o titulo.

3 — Sao direitos inerentes aos valores mobiliarios, além
de outros que resultem do regime juridico de cada tipo:

a) Os dividendos, os juros e outros rendimentos;

b) Os direitos de voto;

¢) Os direitos a subscri¢do ou aquisi¢do de valores
mobiliarios do mesmo ou de diferente tipo.

Artigo 56.°
Legitimacao passiva

O emitente que, de boa fé, realize qualquer prestagéo
a favor do titular legitimado pelo registo ou pelo titulo
ou lhe reconheca qualquer direito fica liberado e isento
de responsabilidade.

Artigo 57.°
Contitularidade

Os contitulares de um valor mobilidrio exercem os di-
reitos a eles inerentes por meio de representante comum,
nos termos previstos para as agdes no artigo 303.° do
Cddigo das Sociedades Comerciais.

Artigo 58.°
Aquisiciio a pessoa nio legitimada

1 — Ao adquirente de um valor mobiliario que tenha
procedido de boa fé ndo é oponivel a falta de legitimidade
do alienante, desde que a aquisi¢do tenha sido efetuada de
acordo com as regras de transmissdo aplicaveis.

2 — O disposto no numero anterior ¢ aplicavel ao titular
de quaisquer direitos de garantia sobre valores mobiliarios.

SECCAO VI
Regulamentagao

Artigo 59.°

Regulamentaciio do registo no emitente
e em intermedidrio financeiro

1 — Através de portaria, o Ministro das Finangas re-
gulamenta:

a) O registo da emissdo de valores mobiliarios no emi-
tente, nomeadamente quanto ao seu contetdo e ao seu
suporte;
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b) O registo dos valores mobiliarios escriturais no emi-
tente nos termos do artigo 64.°, nomeadamente quanto aos
deveres dessa entidade, ao modo de conversao dos valores
mobiliarios e a sua reconstituigao.

2 — Cabe a CMVM a regulamentacao do registo dos
valores mobiliarios escriturais que sigam o regime do
artigo 63.°

Artigo 60.°
Regulamentacio do sistema centralizado de valores mobilidrios

1 — Sem prejuizo do disposto no Regulamento (UE)
n.° 909/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
23 de julho, a CMVM elabora os regulamentos necessarios
a concretizagdo e ao desenvolvimento das disposigdes
relativas aos valores mobilidrios escriturais e titulados
integrados em sistema centralizado, ouvidas as entidades
gestoras, nomeadamente quanto aos seguintes aspetos:

a) Sistema de contas e regras a que deve obedecer;

b) Exercicio dos direitos inerentes aos valores mobi-
liarios;

¢) Informagdes a prestar pelas entidades que integram
0 sistema;

d) Integracdo dos valores mobiliarios no sistema e sua
exclusio;

e) Conversao da forma de representacio;

/) Ligacdo com sistemas de liquidagao;

2) Medidas de seguranca a adotar quanto ao registo de
valores mobiliarios registados em suporte informatico;

h) Prestacdo do servigo de registo ou de deposito de
valores mobilidrios por entidades com estabelecimento
no estrangeiro;

i) Procedimentos a adotar nas relagdes operacionais
entre sistemas centralizados a funcionar em Portugal ou
no estrangeiro;

j) Termos em que pode ser ilidida a presungo a que se
refere o n.° 3 do artigo 74.°

2 — O namero anterior aplica-se quando os valores
mobiliarios estdo em registo inicial ou em administragao
de sistema de registo centralizado.

CAPITULO IT

Valores mobiliarios escriturais

SECCAOT

Disposigoes gerais

SUBSECCAOI
Modalidades de registo

Artigo 61.°
Entidades registadoras

O registo individualizado de valores mobiliarios es-
criturais consta de:

a) Conta aberta junto de intermediario financeiro inte-
grada em sistema centralizado; ou

b) Conta aberta junto de um Unico intermediario finan-
ceiro indicado pelo emitente; ou
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¢) Conta aberta junto do emitente ou de intermediario
financeiro que o representa.

Artigo 62.°
Integraciio em sistema centralizado

Sdo obrigatoriamente integrados em sistema centra-
lizado os valores mobilidrios escriturais admitidos a
negociacdo em mercado regulamentado, em sistema de
negociagdo multilateral ou organizado.

Artigo 63.°
Registo num unico intermediario financeiro

1 — Sao obrigatoriamente registados num Unico inter-
medidrio financeiro, quando ndo estejam integrados em
sistema centralizado:

a) (Revogada.)

b) Os valores mobiliarios distribuidos através de oferta
publica e outros que pertencam a mesma categoria;

¢) Os valores mobiliarios emitidos conjuntamente por
mais de uma entidade;

d) As unidades de participagdo em institui¢do de in-
vestimento coletivo.

2 — O intermediario financeiro registador ¢ indicado
pelo emitente ou pela entidade gestora da instituicdo de
investimento coletivo, que suportam os custos da eventual
mudanga de entidade registadora.

3 — Se o emitente for um intermediario financeiro,
o registo a que se refere o presente artigo ¢ feito noutro
intermedidrio financeiro.

4 — O intermedidrio financeiro adota todas as medidas
necessarias para prevenir e, com a colabora¢do do emi-
tente, corrigir qualquer divergéncia entre a quantidade,
total e por categorias, de valores mobilidrios emitidos e
a quantidade dos que se encontram em circulacio.

Artigo 64.°
Registo no emitente

1 — Os valores mobilidrios escriturais nominativos
ndo integrados em sistema centralizado nem registados
num Unico intermedidrio financeiro sdo registados junto
do emitente.

2 — O registo junto do emitente pode ser substituido
por registo com igual valor a cargo de intermediario fi-
nanceiro atuando na qualidade de representante do emi-
tente.

SUBSECCAOII
Processo de registo

Artigo 65.°
Suporte do registo

1 — Os registos integrados em sistema centralizado
sdo feitos em suporte informatico, podendo consistir em
referéncias codificadas.

2 — As entidades que efetuem os registos em suporte
informatico devem utilizar meios de seguranca adequados
para esse tipo de suporte, em particular copias de segu-
ranca guardadas em local distinto dos registos.
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Artigo 66.°
Oficiosidade e instincia

1 — Sdo lavrados oficiosamente os registos relativos
a atos em que a entidade registadora, de alguma forma,
tenha tido intervencao, a atos que lhe sejam comunicados
pela entidade gestora do sistema centralizado e a atos
de apreensdo judicial que lhe sejam comunicados pela
entidade competente.

2 — Tém legitimidade para requerer o registo:

a) O titular da conta onde se deva proceder ao registo ou
para onde devam ser transferidos os valores mobiliérios;

b) O usufrutuario, o credor pignoraticio e o titular de ou-
tras situagdes juridicas que onerem os valores mobiliarios,
quanto ao registo das respetivas situagdes juridicas.

Artigo 67.°
Base documental dos registos

1 — As inscri¢des e os averbamentos nas contas de
registo sdo feitos com base em ordem escrita do dispo-
nente ou em documento bastante para a prova do facto
a registar.

2 — Quando o requerente ndo entregue qualquer do-
cumento escrito e este ndo seja exigivel para a validade
ou a prova do facto a registar, deve a entidade registadora
elaborar uma nota escrita justificativa do registo.

Artigo 68.°
Mencdes nas contas de registo individualizado

1 — Em relag@o a cada titular sdo abertas, em sepa-
rado, contas por categoria de valor mobiliario que, além
das meng¢des atualizadas dos elementos constantes das
alineas a) e b) do n.° 1 do artigo 44.°, contém:

a) A identificagdo do titular e, em caso de contitulari-
dade, do representante comum;

b) Os lancamentos a crédito e a débito das quantidades
adquiridas e alienadas, com identificacdo da conta onde
se fizeram, respetivamente, os langamentos a débito e a
crédito;

¢) O saldo de valores mobilidrios existente em cada
momento;

d) A atribuicdo e o pagamento de dividendos, juros e
outros rendimentos;

e) A subscricdo e a aquisi¢ao de valores mobiliarios, do
mesmo ou de diferente tipo, a que os valores mobilidrios
registados confiram direito;

f) O destaque de direitos inerentes ou de valores mo-
bilidrios e, neste caso, a conta onde passaram a estar re-
gistados;

2) A constitui¢do, a modificag@o e a extingdo de usu-
fruto, penhor, arresto, penhora ou qualquer outra situa¢do
juridica que onere os valores mobiliarios registados;

h) Os bloqueios e o seu cancelamento;

i) A propositura de ac¢des judiciais relativas aos valores
mobiliarios registados ou ao proprio registo ¢ as respetivas
decisoes;

J) Outras referéncias que sejam exigidas pela natureza
ou pelas caracteristicas dos valores mobilidrios registados.

2 — As mengdes referidas no niimero anterior devem
incluir a data da inscri¢do e a referéncia abreviada aos
documentos que lhes serviram de base.
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3 — Se os valores mobiliarios tiverem sido emitidos por
entidade que tenha como lei pessoal uma lei estrangeira, o
registo ¢ efetuado, no que respeita as mengdes equivalen-
tes as referidas nas alineas @) e b) do n.° 1 do artigo 44.°,
com base em declaragdo do requerente, acompanhada do
parecer juridico previsto no n.° 1 do artigo 231.°, quando
exigido nos termos deste artigo.

Artigo 69.°
Data e prioridade dos registos

1 — Os registos oficiosos sdo lavrados com a data do
facto registado.

2 — Os registos requeridos pelos interessados sdo la-
vrados com a data de apresentacdo do requerimento de
registo.

3 — Se mais de um registo se reportar & mesma data,
a prioridade do registo ¢ decidida pelo momento de veri-
ficag¢do do facto ou da apresentacdo, conforme o registo
seja oficioso ou dependente de apresentagdo.

4 — Os registos relativos a valores mobiliarios es-
criturais bloqueados reportam-se a data da cessagdo do
bloqueio.

5 — O registo provisoério convertido em definitivo
conserva a data que tinha como provisorio.

6 — Em caso de recusa, o registo feito na sequéncia
de reclamacéo para a entidade registadora ou de recurso
julgado procedente ¢ feito com a data correspondente ao
ato recusado.

Artigo 70.°
Sucessio de registos

A inscrigdo da aquisi¢do de valores mobiliarios, bem
como da constitui¢do, modificacdo ou extingdo de usu-
fruto, penhor ou de outras situagdes juridicas que onerem
os valores mobiliarios registados, exige a prévia inscri¢do
a favor do disponente.

Artigo 71.°
Transferéncia de valores mobiliarios escriturais entre contas

1 — A transferéncia dos valores mobilirios escriturais
entre contas do mesmo ou de distintos titulares opera-se
pelo langamento a débito na conta de origem e a crédito
na conta de destino.

2 — As transferéncias entre contas integradas em sis-
tema centralizado sdo feitas em conformidade com os
valores globais a transferir, comunicados pela entidade
gestora do sistema centralizado de valores mobiliarios.

Artigo 72.°
Bloqueio

1 — Estdo obrigatoriamente sujeitos a bloqueio os va-
lores mobiliarios escriturais:

a) Em relagdo aos quais tenham sido passados certifi-
cados para exercicio de direitos a eles inerentes, durante
o prazo de vigéncia indicado no certificado, quando o
exercicio daqueles direitos dependa da manutenc¢do da
titularidade até a data desse exercicio;

b) Emrelagdo aos quais tenha sido passado certificado
para valer como titulo executivo, devendo o bloqueio
manter-se até a devolucdo do original do certificado ou
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até a apresentacdo de certiddo da decisdo final do processo
executivo;

¢) Que sejam objeto de penhora ou de outros atos de
apreensao judicial, enquanto esta se mantiver;

d) Que sejam objeto de oferta publica de venda ou,
quando ja tenham sido emitidos, que integrem a contra-
partida em oferta publica de troca, devendo o bloqueio
manter-se até a liquidacdo da operacdo ou até a cessagdo
da oferta em momento anterior.

2 — O bloqueio pode também ser efetuado:

a) Por iniciativa do titular, em qualquer caso;

b) Por iniciativa de intermediario financeiro, quanto
aos valores mobiliarios em relacdo aos quais lhe tenha
sido dada ou transmitida ordem de venda em mercado
regulamentado ou em sistema de negociagdo multilateral
ou organizado.

3 — O bloqueio consiste num registo em conta, com
indicacdo do seu fundamento, do prazo de vigéncia e da
quantidade de valores mobilidrios abrangidos.

4 — Durante o prazo de vigéncia do bloqueio, a en-
tidade registadora fica proibida de transferir os valores
mobiliarios bloqueados.

SUBSECCAO 111
Valor e vicios do registo

Artigo 73.°
Primeira inscricio

1 — Os valores mobiliarios escriturais constituem-se
por registo em contas individualizadas abertas junto das
entidades registadoras.

2 — O primeiro registo ¢ efetuado com base nos ele-
mentos relevantes do registo de emissdo comunicados
pelo emitente.

3 — Se a entidade registadora tiver aberto contas de
subscricdo, o registo efetua-se por conversao dessas contas
em contas de registo individualizado.

Artigo 74.°
Valor do registo

1 — O registo em conta individualizada de valores
mobiliarios escriturais faz presumir que o direito existe e
que pertence ao titular da conta, nos precisos termos dos
respetivos registos.

2 — Salvo indicacdo diversa constante da respetiva
conta, as quotas dos contitulares de uma mesma conta de
valores mobilidrios escriturais presumem-se iguais.

3 — Quando esteja em causa o cumprimento de deveres
de informacao, de publicidade ou de langamento de oferta
publica de aquisi¢do, a presun¢éo de titularidade resultante
do registo pode ser ilidida, para esse efeito, perante a
autoridade de supervisdo ou por iniciativa desta.

Artigo 75.°

Prioridade de direitos

Os direitos registados sobre os mesmos valores mo-
bilidrios prevalecem uns sobre os outros pela ordem de
prioridade dos respetivos registos.
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Artigo 76.°
Exting¢io dos efeitos do registo

1 — Os efeitos do registo extinguem-se por caducidade
ou por cancelamento.

2 — O cancelamento ¢ lavrado oficiosamente ou a
requerimento do interessado.

Artigo 77.°
Recusa do registo
1 — O registo ¢ recusado nos seguintes casos:

a) Nao estar o facto sujeito a registo;

b) Nao ser competente a entidade registadora;

¢) Niao ter o requerente legitimidade;

d) Ser manifesta a nulidade do facto a registar;

e) Ser manifesta a inadequacao dos documentos apre-
sentados;

f) Ter o registo sido lavrado como provisério por du-
vidas e estas ndo se mostrem removidas.

2 — Quando ndo deva ser recusado, o registo pode ser
lavrado como provisorio por insuficiéncia documental.

3 — O registo lavrado como provisdrio caduca se a
causa da provisoriedade ndo for removida no prazo de
30 dias.

Artigo 78.°
Prova do registo

1 — O registo prova-se por certificado emitido pela
entidade registadora.

2 — O certificado prova a existéncia do registo da
titularidade dos valores mobiliarios a que respeita e dos
direitos de usufruto, de penhor e de quaisquer outras situ-
acdes juridicas que especifique, com referéncia a data em
que foi emitido ou pelo prazo nele mencionado.

3 — O certificado pode ser pedido por quem tenha
legitimidade para requerer o registo.

4 — Os credores, judicialmente reconhecidos, do titular
dos valores mobiliarios podem requerer certiddo afirma-
tiva ou negativa da existéncia de quaisquer situacdes que
onerem esses valores mobiliarios.

Artigo 79.°
Retificaciao e impugnacio dos atos de registo

1 — Os registos podem ser retificados pela entidade
registadora, oficiosamente ou por iniciativa dos interes-
sados.

2 — Aretificagdo retroage a data do registo retificado,
sem prejuizo dos direitos de terceiros de boa fé.

3 — Os atos de registo ou a sua recusa sdo impugnaveis
junto dos tribunais comuns até 90 dias apds o conheci-
mento do facto pelo impugnante, desde que ainda ndo
tenham decorrido trés anos apds a data do registo.

SUBSECCAO IV
Transmiss&o, constituicdo e exercicio de direitos

Artigo 80.°
Transmissiao

1 — Os valores mobiliarios escriturais transmitem-se
pelo registo na conta do adquirente.
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2 — A compra em mercado regulamentado e em sis-
tema de negociacao multilateral ou organizado de valores
mobilidrios escriturais confere ao comprador, independen-
temente do registo e a partir da realizacdo da operagao,
legitimidade para a sua venda nesse mercado.

Artigo 81.°
Penhor

1 — O penhor de valores mobilidrios constitui-se pelo
registo na conta do titular dos valores mobilidrios, com
indica¢do da quantidade de valores mobilidrios dados
em penhor, da obrigacdo garantida e da identificacdo do
beneficiario.

2 — O penhor pode ser constituido por registo em conta
do credor pignoraticio, quando o direito de voto lhe tiver
sido atribuido.

3 — A entidade registadora onde esta aberta a conta
dos valores mobilidrios empenhados ndo pode efetuar a
transferéncia desses valores para conta aberta em outra
entidade registadora, sem prévia comunicagdo ao credor
pignoraticio.

4 — Salvo convengdo em contrario, os direitos ineren-
tes aos valores mobilidrios empenhados sdo exercidos pelo
titular dos valores mobiliarios empenhados.

5 — O disposto nos n.** 1 a 3 ¢ aplicavel, com as de-
vidas adaptacdes, a constituicdo do usufruto e de quais-
quer outras situagdes juridicas que onerem os valores
mobilidrios.

Artigo 82.°

Penhora

A penhora e outros atos de apreensao judicial de valo-
res mobiliarios escriturais realizam-se preferencialmente
mediante comunicacdo eletronica a entidade registadora
ou depositaria, pelo agente de execucao, de que os valores
mobilidrios ficam a ordem deste.

Artigo 83.°
Exercicio de direitos

Se os direitos inerentes a valores mobiliarios ndo fo-
rem exercidos através da entidade registadora, podem
sé-lo pela apresentacdo dos certificados a que se refere
o artigo 78.°

Artigo 84.°
Titulo executivo

Os certificados passados pelas entidades registadoras
relativos a valores mobilidrios escriturais valem como
titulo executivo, se mencionarem o fim a que se destinam,
se forem emitidos por prazo indeterminado e se a assi-
natura do representante da entidade registadora e os seus
poderes estiverem reconhecidos por notario.

SUBSECCAO V
Deveres das entidades registadoras

Artigo 85.°
Prestacio de informacdes

1 — As entidades registadoras de valores mobiliarios
escriturais devem prestar, pela forma que em cada situagio
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se mostre mais adequada, as informagdes que lhe sejam
solicitadas:

a) Pelos titulares dos valores mobiliarios, em relagdo
aos elementos constantes das contas abertas em seu nome;

b) Pelos titulares de direitos de usufruto, de penhor e de
outras situagdes juridicas que onerem valores mobilidrios
registados, em relacdo aos respetivos direitos;

¢) Pelos emitentes, em relagdo a elementos constantes
das contas de valores mobilidrios nominativos.

2 — O dever de informagdo abrange os elementos cons-
tantes dos documentos que serviram de base aos registos.

3 — Se os valores mobilidrios estiverem integrados em
sistema centralizado, os pedidos de informagao pelos emi-
tentes podem ser dirigidos a entidade gestora desse sistema,
que os transmite a cada uma das entidades registadoras.

4 — A entidade registadora deve tomar a iniciativa
de enviar a cada um dos titulares de valores mobilidrios
registados:

a) O extrato previsto no artigo 323.°%
b) Os elementos necessarios para o atempado cumpri-
mento das obrigagdes fiscais.

Artigo 86.°
Acesso a informacao

Além das pessoas referidas na lei ou expressamente
autorizadas pelo titular, tém acesso a informagao sobre
os factos e as situagdes juridicas constantes dos registos
e dos documentos que lhes servem de base:

a) ACMVM e o Banco de Portugal, no exercicio das
suas func¢des;

b)AtravésdaCMVMasautoridadesdesupervisdodeoutros
Estados, nos termos previstos no estatuto daquela entidade;

¢) Os intermedidrios financeiros a quem tenha sido dada
ordem de alienagdo dos valores mobiliarios registados.

Artigo 87.°
Responsabilidade civil

1 — As entidades registadoras de valores mobilidrios
escriturais respondem pelos danos causados aos titulares
de direitos sobre esses valores ou a terceiros, em conse-
quéncia de omissao, irregularidade, erro, insuficiéncia ou
demora na realizagdo dos registos ou destruicdo destes,
salvo se provarem que houve culpa dos lesados.

2 — As entidades registadoras tém direito de regresso
contra a entidade gestora do sistema centralizado pela
indemniza¢do devida nos termos do niimero anterior, sem-
pre que os factos em que a responsabilidade se baseia lhe
sejam imputaveis.

3 — Sempre que possivel, a indemnizagao é fixada em
valores mobilidrios da mesma categoria daqueles a que
o registo se refere.

SECCAO I

Sistema centralizado

Artigo 88.°
Estrutura e fun¢des do sistema centralizado

1 — Os sistemas centralizados de valores mobilidrios
sdo formados por conjuntos interligados de contas, através
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das quais se processa a constituicao e a transferéncia dos
valores mobiliarios nele integrados e se assegura o con-
trolo de quantidade dos valores mobiliarios em circulagido
e dos direitos sobre eles constituidos.

2 — Os sistemas centralizados de valores mobilirios
s6 podem ser geridos por entidades que preencham os
requisitos fixados em lei especial.

3 — O disposto na presente sec¢ao nao € aplicavel aos
sistemas centralizados diretamente geridos pelo Banco
de Portugal.

4 — O disposto neste Codigo sobre sistemas centraliza-
dos e suas entidades gestoras aplica-se ao registo inicial e
a administracdo de sistema de registo centralizado e suas
entidades gestoras, com as devidas adaptacdes.

Artigo 89.°
Regras operacionais

1 — As regras operacionais necessarias ao funciona-
mento de sistema centralizado sdo estabelecidas pela res-
petiva entidade gestora, estando sujeitas a registo.

2 — ACMVM recusa o registo ou impde modificagdes
sempre que as considere insuficientes ou contrérias a
disposi¢do legal ou regulamentar.

Artigo 90.°
Integraciio e exclusdo de valores mobiliarios

1 — A integracdo em sistema centralizado abrange
todos os valores mobilidrios da mesma categoria, depende
de solicitacdo do emitente e realiza-se através de registo
em conta aberta no sistema centralizado.

2 — Os valores mobilidrios que ndo estejam obrigato-
riamente integrados em sistema centralizado podem dele
ser excluidos por solicitagdo do emitente.

Artigo 91.°
Contas integrantes do sistema centralizado

1 — O sistema centralizado ¢ constituido, pelo menos,
pelas seguintes contas:

a) Contas de emissdo, abertas no emitente, nos termos
don.° 1 do artigo 44.°;

b) Contas de registo individualizado, abertas junto dos
intermediarios financeiros para o efeito autorizados;

¢) Contas de controlo da emissdo, abertas por cada um
dos emitentes na entidade gestora do sistema, nos termos
da alinea @) do n.° 3 do artigo 44.°;

d) Contas de controlo das contas de registo individuali-
zado, abertas pelos intermediérios financeiros na entidade
gestora do sistema.

2 — Se os valores mobiliarios tiverem sido emitidos
por entidade que tenha como lei pessoal uma lei estran-
geira, a conta de emissao a que se refere a alinea a) don.® 1
pode ser aberta em intermediario financeiro autorizado a
atuar em Portugal ou ser substituida por elementos for-
necidos por outro sistema centralizado com o qual exista
coordenagdo adequada.

3 — As contas de registo individualizado podem
também ser abertas junto de intermediarios financeiros
reconhecidos pela entidade gestora do sistema centra-
lizado, desde que estejam organizadas em condigdes de
eficiéncia, seguranca e controlo equivalentes as exigidas
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aos intermedidrios financeiros autorizados a exercer a sua
atividade em Portugal.

4 — As contas a que se refere a alinea d) do n.° 1 sdo
contas globais abertas em nome de cada uma das entidades
autorizadas a movimentar contas de registo individuali-
zado, devendo, em relagdo a cada categoria de valores
mobilidrios, o somatorio dos respetivos saldos ser igual
ao somatorio dos saldos apurados em cada uma das contas
de registo individualizado.

5 — As contas a que se refere a alinea d) don.° 1 devem
revelar em separado as quantidades de valores mobiliarios
de que cada intermediario financeiro registador ¢ titular.

6 — Nos casos previstos em regulamento da CMVM,
podem ser abertas diretamente junto da entidade gestora
do sistema centralizado contas de registo individualizado,
as quais se aplica o regime juridico das contas da mesma
natureza junto dos intermediarios financeiros.

7 — Devem ser abertas junto da entidade gestora do
sistema centralizado subcontas especificas relativas a
valores mobiliarios empenhados ou que ndo possam ser
transferidos ou que, por outras circunstancias, ndo sa-
tisfagam os requisitos de negociabilidade em mercado
regulamentado.

Artigo 92.°
Controlo dos valores mobiliarios em circulacio

1 — A entidade gestora do sistema centralizado deve
adotar as medidas necessarias para prevenir e corrigir
qualquer divergéncia entre a quantidade, total e por ca-
tegorias, de valores mobiliarios emitidos e a quantidade
dos que se encontram em circulagdo.

2 — Se as contas a que se refere o n.° 1 do artigo an-
terior respeitarem apenas a uma parte da categoria, o
controlo da totalidade da categoria é assegurado através
de coordenacdo adequada com outros sistemas centra-
lizados.

Artigo 93.°
Informacdes a prestar ao emitente

A entidade gestora do sistema centralizado deve for-
necer ao emitente informacéo sobre:

a) A conversdo de valores mobiliarios escriturais em
titulados ou destes em escriturais;

b) Os elementos necessarios para o exercicio dos direi-
tos patrimoniais inerentes aos valores mobiliarios regista-
dos e para o controlo desse exercicio pelo emitente.

Artigo 94.°
Responsabilidade civil

1 — A entidade gestora do sistema centralizado res-
ponde pelos danos causados aos intermediarios financeiros
e aos emitentes em consequéncia de omissdo, irregula-
ridade, erro, insuficiéncia ou demora na realiza¢do dos
registos que lhe compete efetuar e na transmissdo das
informagdes que deve fornecer, salvo se provar que houve
culpa dos lesados.

2 — A entidade gestora do sistema centralizado tem
direito de regresso contra os intermediarios financeiros
pelas indemnizagdes pagas aos emitentes, e contra estes,
pelas indemnizagdes que tenha de pagar aqueles, sempre
que os factos em que a responsabilidade se baseia sejam
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imputaveis, conforme os casos, aos intermediarios finan-
ceiros ou aos emitentes.

CAPITULO 111

Valores mobiliarios titulados

SECCAO

Titulos

Artigo 95.°
Emissio e entrega dos titulos

A emissdo e entrega dos titulos ao primeiro titular
constitui dever do emitente, que suporta os respetivos
encargos.

Artigo 96.°
Cautelas

Enquanto ndo forem emitidos os titulos, a posi¢do
juridica do titular pode ser provada através de cautelas
passadas pelo emitente ou pelo intermedidrio financeiro
colocador da emissdo.

Artigo 97.°
Mencoes nos titulos

1 — Dos titulos devem constar, além das mengdes
referidas nas alineas a) e b) do n.° 1 do artigo 44.°, os
seguintes elementos:

a) Numero de ordem;

b) Quantidade de direitos representados no titulo e, se
for o caso, valor nominal global;

¢) Identificacdo do titular.

2 — Os titulos sdo assinados, ainda que através de
chancela, por um titular do 6rgdo de administracdo do
emitente.

3 — A alterag@o de qualquer dos elementos constan-
tes do titulo pode ser feita por substitui¢ao do titulo ou,
desde que subscrita nos termos do nimero anterior, no
respetivo texto.

Artigo 98.°

Divisao e concentracgao de titulos

Os titulos representam uma ou mais unidades da mesma
categoria de valores mobiliarios, podendo o titular soli-
citar a divisdo ou concentragdo de titulos, suportando os
respetivos encargos.

SECCAOTI

Deposito

Artigo 99.°
Modalidades de depésito
1 — Odepésitode valores mobilidriostitulados efetua-se:

a) Em intermediario financeiro autorizado, por inicia-
tiva do seu titular;
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b) Em sistema centralizado, nos casos em que a lei o
imponha ou por iniciativa do emitente.

2 — Os valores mobiliérios titulados sdo obrigatoria-
mente depositados:

a) Em sistema centralizado, quando estejam admitidos
a negocia¢ao em mercado regulamentado ou em sistema
de negociagdo multilateral ou organizado;

b) Em intermediario financeiro ou em sistema centra-
lizado, quando toda a emiss@o ou série seja representada
por um s6 titulo.

3 — A entidade depositaria deve manter contas de re-
gisto separadas por titular.

4 — Os titulos nominativos depositados em intermedi-
ario financeiro mantém o seu niimero de ordem.

5 — Aos valores mobiliarios a que se refere a alinea b)
do n.° 2, quando ndo estejam integrados em sistema cen-
tralizado, aplica-se o regime dos valores mobiliarios escri-
turais registados num Unico intermediario financeiro.

Artigo 100.°
Titularidade dos valores mobilidrios depositados

1 — A titularidade sobre os valores mobilidrios titula-
dos depositados ndo se transmite para a entidade depo-
sitaria, nem esta pode utiliza-los para fins diferentes dos
que resultem do contrato de deposito.

2 — Em caso de faléncia da entidade depositaria, os
valores mobiliarios ndo podem ser apreendidos para a
massa falida, assistindo aos titulares o direito de reclamar
a sua separagdo e restituigdo.

SECCAO ITI

Transmissao, constituigao e exercicio de direitos

Artigo 101.°
Transmissio de valores mobiliarios titulados ao portador

(Revogado.)

Artigo 102.°
Transmissao de valores mobiliarios titulados nominativos

1 — Os valores mobilidrios titulados nominativos
transmitem-se por declaragdo de transmissdo, escrita no
titulo, a favor do transmissario, seguida de registo junto
do emitente ou junto de intermediario financeiro que o
representa.

2 — A declaragdo de transmissdo entre vivos ¢ efetuada:

a) Pelo depositario, nos valores mobiliarios em depodsito
ndo centralizado, que lavra igualmente o respetivo registo
na conta do transmissario;

b) Pelo funcionario judicial competente, quando a trans-
missao dos valores mobiliarios resulte de sentenga ou de
venda judicial;

¢) Pelo transmitente, em qualquer outra situagdo.

3 — A declaracdo de transmissao por morte do titular
¢ efetuada:

a) Havendo partilha judicial, nos termos da alinea b)
do nimero anterior;
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b) Nos restantes casos, pelo cabega — de — casal ou
pelo notario que lavrou a escritura de partilha.

4 — Tem legitimidade para requerer o registo junto do
emitente qualquer das entidades referidas nos n.*2 e 3.

5 — A transmiss@o produz efeitos a partir da data do
requerimento de registo junto do emitente.

6 — Os registos junto do emitente, relativos aos titulos
nominativos, sdo gratuitos.

7 — O emitente ndo pode, para qualquer efeito, opor ao
interessado a falta de realizacdo de um registo que devesse
ter efetuado nos termos dos niimeros anteriores.

Artigo 103.°
Usufruto e penhor

A constitui¢do, modificagdo ou extin¢do de usufruto,
de penhor ou de quaisquer situagdes juridicas que one-
rem os valores mobilidrios titulados € feita nos termos
correspondentes aos estabelecidos para a transmissdo da
titularidade dos valores mobiliarios.

Artigo 104.°
Exercicio de direitos

1 — (Revogado.)

2 — Os direitos inerentes aos valores mobiliarios titu-
lados nominativos ndo integrados em sistema centralizado
sdo exercidos de acordo com o que constar no registo do
emitente.

3 — Os titulos podem ter cupdes destinados ao exerci-
cio de direitos inerentes aos valores mobiliarios.

SECCAO IV

Valores mobiliarios titulados em sistema centralizado

Artigo 105.°
Regime aplicavel

Aos valores mobiliarios titulados integrados em sistema
centralizado ¢ aplicavel o disposto para os valores mobili-
arios escriturais integrados em sistema centralizado.

Artigo 106.°
Integracio em sistema centralizado

1 — Apds o deposito dos titulos no sistema centra-
lizado, os valores mobiliarios sdo registados em conta,
devendo mencionar-se nos titulos a integragao em sistema
centralizado e respetiva data.

2 — A entidade gestora do sistema centralizado pode
entregar os titulos junto dela depositados a guarda de
intermediario financeiro autorizado a recebé-los, man-
tendo aquela entidade a totalidade dos seus deveres ¢ a
responsabilidade para com o depositante.

Artigo 107.°

Exclusao de sistema centralizado

A exclusdo dos valores mobiliarios titulados do sistema
centralizado s6 pode realizar-se apos a entidade gestora
desse sistema se ter assegurado de que os titulos repro-
duzem os elementos constantes do registo, deles fazendo
constar a mengao e a data da exclusdo.
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TITULO I
Ofertas publicas

CAPITULO I

Disposi¢des comuns

SECCAO I

Principios gerais

Artigo 108.°
Direito aplicavel

1 — Sem prejuizo do disposto nos n.*2 e 3 do ar-
tigo 145.°, as disposi¢des deste titulo e os regulamentos
que as complementam aplicam-se as ofertas publicas
dirigidas especificamente a pessoas com residéncia ou
estabelecimento em Portugal, seja qual for a lei pessoal do
oferente ou do emitente e o direito aplicavel aos valores
mobilidrios que sdo objeto da oferta.

2 — As ofertas publicas de aquisi¢ao previstas no ar-
tigo 145.°-A:

a) No que respeita a contrapartida proposta, ao proces-
samento da oferta, ao conteudo do prospeto da oferta e a
divulgacdo da oferta, aplica-se a lei do Estado membro
cuja autoridade supervisora seja competente para a su-
pervisdo da oferta;

b) No que respeita a informagao aos trabalhadores da
sociedade visada, a percentagem de direitos de voto que
constitui dominio, as derrogacdes ou dispensas ao dever
de langamento de oferta publica de aquisi¢do e as limita-
¢oes de poderes do 6rgdo de administragdo da sociedade
visada, aplica-se a lei pessoal da sociedade emitente dos
valores mobiliarios objeto da oferta.

Artigo 109.°
Oferta publica

1 — Considera-se publica a oferta relativa a valores
mobiliarios dirigida, no todo ou em parte, a destinatarios
indeterminados.

2 — Aindeterminacdo dos destinatérios ndo ¢ prejudi-
cada pela circunstancia de a oferta se realizar através de
multiplas comunicagdes padronizadas, ainda que endere-
cadas a destinatarios individualmente identificados.

3 — Considera-se também publica:

a) A oferta dirigida a generalidade dos acionistas de
sociedade aberta, ainda que o respetivo capital social
esteja representado por agdes nominativas;

b) A oferta que, no todo ou em parte, seja precedida ou
acompanhada de prospeg¢ao ou de recolha de intengdes de
investimento junto de destinatarios indeterminados ou de
promogao publicitaria;

¢) A oferta dirigida a, pelo menos, 150 pessoas que se-
jam investidores ndo profissionais, por Estado membro.

Artigo 110.°
Ofertas particulares

1 — S&o sempre havidas como particulares:

a) As ofertas relativas a valores mobilidrios dirigidas
apenas a investidores profissionais;
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b) As ofertas de subscri¢do dirigidas por sociedades
com o capital fechado ao investimento do publico a ge-
neralidade dos seus acionistas, fora do caso previsto na
alinea b) do n.° 3 do artigo anterior.

2 — As ofertas particulares dirigidas por sociedades
abertas e por sociedades emitentes de valores mobiliarios
negociados em mercado ficam sujeitas a comunicacdo
subsequente 8 CMVM para efeitos estatisticos.

Artigo 110.°-A
Qualificacao facultativa

(Revogado.)

Artigo 110.°-B
Ofertas publicas de distribuicio em cascata

1 — Quando, por aplicacdo do disposto no artigo 109.°,
arevenda ou colocagdo final por intermediario financeiro
seja considerada oferta publica, o intermediario financeiro
oferente pode, se houver consentimento escrito do emi-
tente ou da pessoa responsavel pela sua elaboragdo, usar
prospeto valido previamente divulgado, que se mantenha
atualizado nos termos do artigo 142.°

2 — O consentimento referido no nimero anterior pode
ser dado no proprio prospeto.

3 — As ofertas publicas referidas no n.° 1 ndo ¢ apli-
cavel o disposto no n.° 2 do artigo 112.°, nos n.*1 e 2
do artigo 124.°, nos artigos 126.° a 130.° e no n.° 3 do
artigo 133.°

Artigo 111.°
Ambito

1 — Excetuam-se do ambito de aplica¢do do presente
titulo:

a) As ofertas publicas de distribui¢cdo de valores mo-
biliarios ndo representativos de capital social emitidos
por um Estado membro ou por uma das suas autoridades
regionais ou locais e as ofertas publicas de distribuicdo de
valores mobiliarios que gozem de garantia incondicional
e irrevogavel por um daqueles Estados ou por uma destas
autoridades regionais ou locais;

b) As ofertas publicas de valores mobiliarios emitidos
pelo Banco Central Europeu ou pelo banco central de um
dos Estados-Membros;

c) As ofertas relativas a valores mobiliarios emitidos
por uma institui¢ao de investimento coletivo de tipo aberto
realizadas pelo emitente ou por sua conta;

d) As ofertas em mercado regulamentado ou sistemas
de negociagdo multilateral ou organizado registados na
CMVM que sejam apresentadas exclusivamente através
dos meios de comunicag@o proprios desse mercado ou
sistema e que ndo sejam precedidas ou acompanhadas
de prospecdo ou de recolha de intengdes de investimento
junto de destinatarios indeterminados ou de promocgéao
publicitaria;

e) As ofertas publicas de distribui¢do de valores mo-
biliarios de valor nominal unitario igual ou superior a
€ 100 000 ou cujo preco de subscrigdo ou de venda por
destinatario seja igual ou superior aquele montante, por
cada oferta distinta;
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f) As ofertas publicas de distribuigdo de valores mobi-
liarios ndo representativos de capital social emitidos por
organismos publicos internacionais de que facam parte
um ou varios Estados-Membros;

g) As ofertas publicas de distribui¢do de valores mo-
biliarios emitidos por associac¢des regularmente constitu-
idas ou por entidades sem fins lucrativos, reconhecidas
por um Estado membro, com o objetivo de obterem os
meios necessarios para consecu¢do dos seus objetivos
nao lucrativos;

h) As ofertas publicas de distribuicdo de valores mo-
biliarios ndo representativos de capital social emitidos de
forma continua ou repetida por instituigdes de crédito, na
condicdo de esses valores mobiliarios:

i) Nédo serem subordinados, convertiveis ou passiveis
de troca;

ii) Nao conferirem o direito de aquisi¢do de outros
tipos de valores mobilidrios e ndo estarem associados a
um instrumento derivado;

iii) Certificarem a recegdo de depdsitos reembolsaveis;

iv) Serem abrangidos pelo Fundo de garantia de Depo-
sitos previsto no Regime Geral das Instituigdes de Crédito
e das Sociedades Financeiras ou por outro regime de
garantia de depdsitos ao abrigo da Diretiva n.® 94/19/CE
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 30 de maio,
relativa aos sistemas de garantia de depositos;

i) As ofertas publicas de distribui¢do de valores mobi-
lidrios cujo valor total na Unido Europeia seja inferior a
€ 5 000 000, calculado em fungdo das ofertas realizadas
ao longo de um periodo de 12 meses;

) As ofertas publicas de distribuigdo de valores mobi-
lidrios ndo representativos de capital social emitidos de
maneira continua ou repetida por instituigdes de crédito,
quando o valor total da oferta na Unido Europeia seja
inferior a € 75 000 000, calculado em fungdo das ofertas
realizadas ao longo de um periodo de 12 meses, desde
que tais valores mobiliarios:

i) Nao sejam subordinados, convertiveis ou passiveis
de troca;

i) Nao confiram o direito de subscri¢do ou aquisi¢ao de
outros tipos de valores mobilidrios nem estejam associados
a um instrumento derivado;

[) As ofertas publicas de subscrigdo de agdes emitidas
em substitui¢do de agdes ja emitidas da mesma categoria,
se a emissao dessas novas agdes ndo implicar um aumento
do capital emitido;

m) As ofertas publicas de aquisicdo de valores mobili-
arios emitidos por organismos de investimento coletivo;

n) As ofertas publicas de valores mobiliarios represen-
tativos de divida emitidos por prazo inferior a um ano.

2 — Para efeitos das alineas /) e j) do nimero anterior,
entende-se por emissdo de maneira continua ou repetida o
conjunto de emissdes que envolva pelo menos duas emis-
soes distintas de valores mobiliarios de tipo e ou categoria
semelhante ao longo de um periodo de 12 meses.

3 — Nos casos das alineas a), b), i) ej) don.°1, o
emitente tem o direito de elaborar um prospeto, ficando
este sujeito as regras do presente Codigo e dos diplomas
que o complementem.

4 — (Revogado.)
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Artigo 112.°
Igualdade de tratamento

1 — As ofertas publicas devem ser realizadas em condi-
¢Oes que assegurem tratamento igual aos destinatarios, sem
prejuizo da possibilidade prevista no n.° 2 do artigo 124.°

2 — Se a quantidade total dos valores mobiliarios que
sdo objeto das declaracdes de aceitagdo pelos destina-
tarios for superior a quantidade dos valores mobilidrios
oferecidos, procede-se a rateio na propor¢ao dos valores
mobilidrios cuja alienagcdo ou aquisi¢do for pretendida
pelos destinatarios, salvo se critério diverso resultar de
disposi¢do legal ou ndo merecer oposi¢do da CMVM na
aprovacao do prospeto.

3 — Quando, nos termos do presente Codigo, ndo for
exigivel a elaboragdo de um prospeto, as informagdes de
importancia significativa fornecidas por um emitente ou
oferente e dirigidas a investidores profissionais ou a cate-
gorias especiais de investidores, incluindo as informagdes
divulgadas no contexto de reunides relacionadas com ofer-
tas de valores mobiliarios, devem ser divulgadas a todos os
investidores profissionais ou a todas as categorias especiais
de investidores a que a oferta exclusivamente se dirija.

4 — Quando deva ser publicado um prospeto, as in-
formagdes a que se refere o nlimero anterior devem ser
incluidas nesse prospeto ou numa adenda ao prospeto.

Artigo 113.°

Intermediacio obrigatéria

1 — As ofertas publicas relativas a valores mobilidrios
em que seja exigivel prospeto devem ser realizadas com
intervencao de intermedidrio financeiro, que presta pelo
menos 0s seguintes servicos:

a) Assisténcia e colocacdo, nas ofertas publicas de
distribuicdo;

b) Assisténcia a partir do antincio preliminar e rece-
¢do das declaragdes de aceitagdo, nas ofertas publicas
de aquisig@o.

2 — As fungdes correspondentes as referidas no nu-
mero anterior podem ser desempenhadas pelo oferente,
quando este seja intermediario financeiro autorizado a
exercé-las.

SECCAOTI

Aprovagao de prospeto, registo e publicidade

Artigo 114.°
Aprovacao de prospeto e registo prévio

1 — Os prospetos de oferta publica de distribuicao
estdo sujeitos a aprovacao pela CMVM.

2 — A realizagdo de oferta publica de aquisicdo esta
sujeita a registo prévio na CMVM.

Artigo 115.°

Instruciao do pedido

1 — O pedido de registo ou de aprovagdo de prospeto
¢ instruido com os seguintes documentos:

a) Copia da deliberagdo de lancamento tomada pelos
orgaos competentes do oferente e das decisdes adminis-
trativas exigivelis;
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b) Copia dos estatutos do emitente dos valores mobi-
lidrios sobre que incide a oferta;

¢) Cdpia dos estatutos do oferente;

d) Certiddo atualizada do registo comercial do emi-
tente;

e) Certidao atualizada do registo comercial do oferente;

f) Copia dos relatdrios de gestdo e contas, dos parece-
res dos 6rgdos de fiscalizagdo e da certificacdo legal de
contas do emitente respeitante aos periodos exigiveis nos
termos do Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comissao,
de 29 de abril;

2) Relatorio ou parecer de auditor elaborado nos termos
do artigo 8.°;

h) Codigo de identificagdo dos valores mobiliarios que
sdo objeto da oferta;

i) Copia do contrato celebrado como intermediario
financeiro encarregado da assisténcia;

) Copia do contrato de colocagdo ¢ do contrato de
consorcio de colocagdo, se existir;

/) Copia do contrato de fomento de mercado, do con-
trato de estabilizagdo e do contrato de op¢ao de distribui-
¢do de lote suplementar, se existirem;

m) Projeto de prospeto;

n) Informacgdo financeira pro-forma, quando exigivel;

0) Projeto de antincio de langamento, quando exigivel;

p) Relatédrios periciais, quando exigiveis.

2 — Ajunc¢do de documentos pode ser substituida pela
indicacdo de que os mesmos ja se encontram, em termos
atualizados, em poder da CMVM.

3 — ACMVM pode solicitar ao oferente, ao emitente
ou a qualquer pessoa que com estes se encontre em
alguma das situagdes previstas no n.° 1 do artigo 20.°
as informag¢des complementares que sejam necessarias
para a apreciagdo da oferta.

Artigo 116.°
Relatorios e contas especiais

(Revogado.)

Artigo 117.°
Legalidade da oferta

O oferente assegura que a oferta cumpre as normas
legais e regulamentares aplicaveis, nomeadamente as
relativas a licitude do seu objeto, a transmissibilidade
dos valores mobiliarios e, quando for o caso, a sua
emissao.

Artigo 118.°
Decisao

1 — A aprovagdo do prospeto, o registo ou a sua recusa
devem ser comunicados ao oferente:

a) No prazo de 8 dias, em oferta publica de aquisi-
¢ao;

b) No prazo de 10 dias, em ofertas publicas de distri-
buigdo, salvo se respeitantes a emitentes que nao tenham
previamente realizado qualquer oferta publica de distribui-
¢do ou admissdo a negociagdo em mercado regulamentado,
caso em que o prazo ¢ de 20 dias.
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2 — Os prazos referidos no niimero anterior contam-se
a partir da rececdo do pedido ou das informagdes comple-
mentares solicitadas ao oferente ou a terceiros.

3 — A necessidade de prestacdo de informagdes com-
plementares é comunicada, em termos fundamentados, ao
oferente no prazo correspondente referido no n.° 1.

4 — A auséncia de decisdo no prazo referido no n.° 1
implica o indeferimento tacito do pedido.

5 — A aprovagdo do prospeto € o ato que implica a
verificagcdo da sua conformidade com as exigéncias de
completude, veracidade, atualidade, clareza, objetividade
e licitude da informacdo.

6 — O registo de oferta publica de aquisicao implica a
aprovacdo do respetivo prospeto e baseia-se em critérios
de legalidade.

7 — A aprovacao do prospeto e o registo ndo envolvem
qualquer garantia quanto ao conteudo da informagao, a
situagdo econdmica ou financeira do oferente, do emitente
ou do garante, a viabilidade da oferta ou a qualidade dos
valores mobilidrios.

8 — As decisdes da CMVM de aprovagio de prospeto
e de concessdo de registo de oferta publica de aquisicdo
sdo divulgadas através do seu sistema de difusdo de in-
formacao.

9 — A decisdao da CMVM de aprovagao de prospeto de
oferta publica de distribui¢do, bem como de aprovacao de
adenda ou de retificagdo, € notificada a Autoridade Euro-
peia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados na mesma
data em que a decisdo € notificada, conforme os casos, ao
oferente, ao emitente ou a pessoa que solicita a admissao
a negocia¢do num mercado regulamentado.

10 — A notificacao referida no nimero anterior é acom-
panhada de uma copia do prospeto, adenda ou retificacao,
conforme o caso.

Artigo 119.°
Recusa de aprovaciao de prospeto e de registo

1 — O registo da oferta é recusado apenas quando:

a) Algum dos documentos que instruem o pedido for
falso ou desconforme com os requisitos legais ou regu-
lamentares;

b) A oferta for ilegal ou envolver fraude a lei.

2 — A aprovacao do prospeto € recusada apenas quando
se verificar a situagdo prevista na alinea a) do nimero
anterior.

3 — Antes da recusa, a CMVM deve notificar o ofe-
rente para suprir, em prazo razoavel, os vicios sanaveis.

Artigo 120.°

Caducidade do registo
(Revogado.)

Artigo 121.°
Publicidade
1 — A publicidade relativa a ofertas publicas deve:

a) Obedecer aos principios enunciados no artigo 7.°%
b) Referir a existéncia ou a disponibilidade futura de

prospeto e indicar as modalidades de acesso a0 mesmo;
¢) Harmonizar-se com o conteudo do prospeto.
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2 — Todo o material publicitario relacionado com a
oferta publica estd sujeito a aprovagio prévia pela CMVM.

3 — A responsabilidade civil pelo contetido da infor-
macdo divulgada em agdes publicitarias aplica-se, com
as devidas adaptacdes, o disposto nos artigos 149.° e se-
guintes.

Artigo 122.°

Publicidade prévia

Quando a CMVM, ap6s exame preliminar do pedido,
considere que a aprovacao do prospeto ou o registo da
oferta é viavel, pode autorizar publicidade anterior a apro-
vacao do prospeto ou a concessdo do registo, desde que
dai ndo resulte perturbagdo para os destinatarios ou para
o mercado.

SECCAO II

Langamento e execugao

Artigo 123.°
Antncio de lancamento

(Revogado.)
Artigo 124.°

Conteudo da oferta

1 — O conteudo da oferta s6 pode ser modificado nos
casos previstos nos artigos 128.°, 172.° ¢ 184.°

2 — O prego da oferta é inico, salvo a possibilidade de
precos diversos consoante as categorias de valores mobi-
liarios ou de destinatarios, fixados em termos objetivos e
em funcdo de interesses legitimos do oferente.

3 — A oferta s6 pode ser sujeita a condi¢des que cor-
respondam a um interesse legitimo do oferente e que ndo
afetem o funcionamento normal do mercado.

4 — A oferta ndo pode estar sujeita a condig¢des cuja
verificacdo dependa do oferente.

Artigo 125.°
Prazo da oferta

O prazo de vigéncia da oferta deve ser fixado em con-
formidade com as suas caracteristicas, com a defesa dos
interesses dos destinatarios € do emitente € com as exi-
géncias de funcionamento do mercado.

Artigo 126.°
Declaracdes de aceitagio

1 — A declaracdo de aceitacdo dos destinatarios da
oferta consta de ordem dirigida a intermediario financeiro.

2 — A aceitagdo pode ser revogada através de comuni-
cacdo ao intermedidrio financeiro que a recebeu até cinco
dias antes de findar o prazo da oferta ou em prazo inferior
constante dos documentos da oferta.

Artigo 127.°

Apuramento e publicacio do resultado da oferta

1 — Terminado o prazo da oferta, o resultado desta é
imediatamente apurado e publicado:

a) Por um intermedidrio financeiro que concentre as
declaragoes de aceitagdo; ou
b) Em sessdo especial de mercado regulamentado.
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2 — Em caso de oferta publica de distribuicao, para-
lelamente a divulgacdo do resultado, o intermediario fi-
nanceiro ou a entidade gestora do mercado regulamentado
devem informar se foi requerida a admissdo a negociagao
dos valores mobiliarios que dela sdo objeto.

3 — (Revogado.)

SECCAO IV

Vicissitudes

Artigo 128.°
Alteragao das circunstancias

Em caso de alteragdo imprevisivel e substancial das
circunstancias que, de modo cognoscivel pelos destina-
tarios, hajam fundado a decisdo de lancamento da oferta,
excedendo os riscos a esta inerentes, pode o oferente,
em prazo razodvel e mediante autorizagdo da CMVM,
modificar a oferta ou revoga-la.

Artigo 129.°
Modificacio da oferta

1 — A modifica¢ao da oferta constitui fundamento de
prorrogagdo do respetivo prazo, decidida pela CMVM por
sua iniciativa ou a requerimento do oferente.

2 — As declaragoes de aceitagdo da oferta anteriores
a modificagdo consideram-se eficazes para a oferta mo-
dificada.

3 — A modificagdo deve ser divulgada imediatamente,
através de meios iguais aos utilizados para a divulgacdo
do prospeto ou, no caso de este ndo ser exigivel, de meio
de divulgagdo fixado pela CMVM, através de regula-
mento.

Artigo 130.°
Revogacio da oferta

1 — A oferta publica s6 € revogavel nos termos do
artigo 128.°

2 — A revogacdo deve ser divulgada imediatamente,
através de meios iguais aos utilizados para a divulgacdo
do prospeto ou, no caso de este ndo ser exigivel, de meio
de divulgagdo fixado pela CMVM, através de regula-
mento.

Artigo 131.°
Retirada e proibicio da oferta

1 — A CMVM deve, consoante o caso, ordenar a re-
tirada da oferta ou proibir o seu langamento, se verificar
que esta enferma de alguma ilegalidade ou violagdo de
regulamento insanaveis.

2 — As decisoes de retirada e de proibigao sdo publi-
cadas, a expensas do oferente, através de meios iguais aos
utilizados para a divulgacdo do prospeto ou, no caso de
este ndo ser exigivel, de meio de divulgacdo fixado pela
CMVM, através de regulamento.

Artigo 132.°
Efeitos da revogacio e da retirada

Arevogagdo e a retirada da oferta determinam a inefica-
cia desta e dos atos de aceitagdo anteriores ou posteriores
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a revogacao ou a retirada, devendo ser restituido tudo o
que foi entregue.

Artigo 133.°

Suspensio da oferta

1 — A CMVM deve proceder a suspensdo da oferta
quando verifique alguma ilegalidade ou violacao de re-
gulamento sanaveis.

2 — (Revogado.)

3 — A suspensdo da oferta faculta aos destinatarios a
possibilidade de revogar a sua declaragdo até ao 5.° dia
posterior ao termo da suspensao, com direito a restitui¢do
do que tenha sido entregue.

4 — Cada periodo de suspensdo da oferta ndo pode ser
superior a 10 dias uteis.

5 — Findo o prazo referido no nimero anterior sem
que tenham sido sanados os vicios que determinaram a
suspensdo, a CMVM deve ordenar a retirada da oferta.

SECCAOV

Prospeto

SUBSECCAO I

Exigibilidade, formato e contetido

Artigo 134.°
Exigibilidade de prospeto

1 — A realizac¢do de qualquer oferta publica relativa
a valores mobiliarios deve ser precedida de divulgacdo
de um prospeto.

2 — Excetuam-se do disposto no niimero anterior:

a) As ofertas de valores mobiliarios a atribuir, por oca-
sido de uma fusdo ou cisdo, desde que esteja disponivel,
com pelo menos 15 dias de antecedéncia em relagdo a
data da assembleia geral, um documento com informagdes
consideradas pela CMVM equivalentes as de um prospeto;

b) O pagamento de dividendos sob a forma de agdes da
mesma categoria das agdes em relag@o as quais sdo pagos
os dividendos, desde que esteja disponivel um documento
com informagdes sobre o nimero e a natureza das acdes,
bem como sobre as razdes e caracteristicas da oferta;

¢) As ofertas de distribui¢do de valores mobiliarios a
membros dos 6rgaos de administragdo ou trabalhadores,
atuais ou pretéritos, pelo respetivo empregador, por socie-
dade em relagdo de dominio ou de grupo com este ou por
sociedade sujeita a dominio comum, desde que o emitente
tenha a sua sede estatutaria ou efetiva na Unido Europeia
e esteja disponivel um documento com informagdes sobre
o numero ¢ a natureza dos valores mobiliarios, bem como
sobre as razoes ¢ caracteristicas da oferta;

d) (Revogada.)

e) (Revogada.)

1) (Revogada.)

g) (Revogada).

3 — Nos casos referidos no nimero anterior e nas
alineas a), b), f), i) ej) don.® 1 do artigo 111.°, o oferente
tem o direito de elaborar um prospeto, ficando este su-
jeito as regras do presente Codigo e dos diplomas que o
complementem.
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4 — Salvo o disposto no nimero anterior, em ofertas
publicas em que o prospeto ndo seja exigivel, a informa-
¢ao referida no n.° 2 deve ser enviada 8 CMVM antes do
respetivo langamento ou da ocorréncia dos factos nele
previstos.

5 — Aalinea c) do n.° 2 aplica-se igualmente a ofertas
de valores mobiliarios emitidos por sociedade estabele-
cida fora da Unido Europeia cujos valores mobiliarios se
encontrem admitidos a negociagdo num mercado regula-
mentado autorizado na Unido Europeia ou no mercado de
um pais terceiro, desde que, neste Gltimo caso:

a) Seja disponibilizada informag¢do adequada, nomea-
damente o documento referido na alinea ¢) do n.° 2, em,
pelo menos, uma lingua de uso corrente nos mercados
financeiros internacionais; ¢

b) A Comissdo Europeia tenha adotado, a pedido da
autoridade competente de um Estado Membro, uma de-
cisdo de equivaléncia relativamente ao mercado do pais
terceiro em questao.

6 — Para o pedido da decisdo de equivaléncia referida
na alinea b) do nimero anterior, o interessado deve indicar
a CMVM, fornecendo as informacdes relevantes para o
efeito, as razdes pelas quais considera que o enquadra-
mento legal e de supervisdo do pais terceiro em questio
deve ser considerado equivalente ao previsto na legislagdo
da Unido Europeia relativa ao abuso de informagao privi-
legiada e a manipulagdo de mercado, a autorizagdo e fun-
cionamento de mercados regulamentados e a divulgacgdo
respeitantes aos emitentes cujos valores mobiliarios estdo
admitidos a negocia¢do num mercado regulamentado, e
s80 objeto de supervisdo e de controlo do cumprimento
da regulamentag@o eficazes nesse pais terceiro.

7 — As informagdes referidas no numero anterior
devem permitir concluir que o enquadramento legal e
de supervisdo do pais terceiro satisfaz, no minimo, as
seguintes condicdes:

a) Os mercados no pais terceiro em questdo estdo
sujeitos a autorizacdo e sdo objeto de supervisdo e de
controlo do cumprimento da regulamentagdo eficazes e
permanentes;

b) Os mercados no pais terceiro em questido obedecem
anormas claras e transparentes no que respeita a admissao
de valores mobiliarios a negociacdo, para que tais valores
mobiliarios sejam negociados de uma forma equitativa,
organizada, eficiente e livre;

¢) Os emitentes de valores mobiliarios estdo sujeitos
a requisitos de prestacdo periddica e permanente de in-
formagdes para assegurar um nivel elevado de protecao
dos investidores; e

d) A transparéncia ¢ a integridade do mercado estéo
garantidas através da prevencdo do abuso de mercado
sob a forma de abuso de informacdo privilegiada e de
manipulagdo de mercado.

Artigo 135.°
Principios gerais

1 — O prospeto deve conter informagdo completa,
verdadeira, atual, clara, objetiva e licita, que permita aos
destinatarios formar juizos fundados sobre a oferta, os
valores mobilidrios que dela sdo objeto e os direitos que
lhe s3o inerentes, sobre as caracteristicas especificas, a
situagdo patrimonial, econdmica e financeira e as previ-
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soes relativas a evolugdo da atividade e dos resultados do
emitente ¢ de um eventual garante.

2 — As previsoes relativas a evolugdo da atividade
e dos resultados do emitente bem como a evolugdo dos
precos dos valores mobiliarios que sdo objeto da oferta
devem:

a) Ser claras e objetivas;

b) Obedecer ao disposto no Regulamento (CE)
n.° 809/2004, da Comissao, de 29 de abril.

¢) (Revogada.)

Artigo 135.°-A
Sumario do prospeto de oferta publica de distribuicao

1 — Independentemente do seu formato, o prospeto
de oferta publica de distribui¢ao deve incluir um sumario
que preste informagdes fundamentais aos investidores de
forma concisa e numa linguagem nao técnica.

2 — O sumario deve fazer referéncia ao regime con-
sagrado no n.°4 do artigo 149.° e conter a adverténcia
de que:

a) Constitui uma introdugdo ao prospeto;

b) Qualquer decisdo de investimento em valores mo-
bilidrios deve basear-se na informagao do prospeto no
seu conjunto;

¢) Sempre que for apresentado em tribunal um pedido
relativo a informagao contida num prospeto, o investi-
dor pode, nos termos da legislagdo interna dos Estados-
-Membros, ter de suportar os custos de traducao do pros-
peto antes do inicio do processo judicial.

3 — Para efeitos do disposto no n.° 1, entende-se por
informagdes fundamentais as que sejam consideradas
essenciais e adequadamente estruturadas que devem ser
prestadas aos investidores a fim de lhes permitir:

a) Compreender a natureza e os riscos do emitente, do
garante e dos valores mobilidrios objeto da oferta; e

b) Sem prejuizo da alinea b) do nimero anterior, decidir
se pretendem continuar a ponderar a oferta.

4 — Considerando a oferta e os valores mobiliarios
em causa, as informagdes fundamentais devem incluir os
seguintes elementos:

a) Uma breve descricao dos riscos associados ¢ das
caracteristicas essenciais do emitente e dos eventuais
garantes, incluindo o ativo, o passivo e a situagdo finan-
ceira;

b) Uma breve descricdo dos riscos associados e das
caracteristicas essenciais do investimento nos valores
mobilidrios em causa, incluindo quaisquer direitos ine-
rentes;

¢) As condigdes gerais da oferta, incluindo uma esti-
mativa das despesas cobradas ao investidor pelo emitente
ou oferente;

d) Informagdes pormenorizadas sobre a admissdo a
negociagao;

e) Os motivos da oferta e afetagdo das receitas.

5 — O formato do sumaério e o contetido pormenorizado
das informagdes fundamentais obedecem ao disposto no Re-
gulamento (CE) n.° 809/2004, da Comissao, de 29 de abril.
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Artigo 135.°-B
Formato do prospeto de oferta publica de distribuicio

1 — O prospeto de oferta publica de distribui¢do pode
ser elaborado sob a forma de um documento unico ou de
documentos separados.

2 — O prospeto composto por documentos separados €
constituido por um documento de registo, uma nota sobre
os valores mobiliarios € um sumario.

3 — O documento de registo deve conter as informa-
¢oes referentes ao emitente e deve ser submetido previa-
mente a CMVM, para aprovacdo ou para conhecimento.

4 — A nota sobre os valores mobiliarios deve conter
informacgdes respeitantes aos valores mobilidrios objeto
de oferta publica.

5 — O emitente que dispuser de um documento de
registo aprovado e valido s6 tem de elaborar a nota sobre
os valores mobiliarios e o sumario aquando de uma oferta
publica de valores mobiliarios.

6 — No caso referido no nimero anterior, a nota sobre
os valores mobiliarios deve fornecer informagdes nor-
malmente apresentadas no documento de registo, caso se
tenha verificado uma alteracdo significativa ou tenham
ocorrido factos novos que possam afetar a apreciag@o dos
investidores desde a aprovagdo do tltimo documento de
registo atualizado ou de qualquer adenda.

7 — Se o documento de registo tiver sido previamente
aprovado e for valido, a nota sobre os valores mobiliarios
e o sumario sdo aprovados no ambito do processo de
aprovagao do prospeto.

8 — Se 0 documento de registo tiver apenas sido pre-
viamente comunicado a CMVM sem aprovacgao, os trés
documentos estdo sujeitos a aprovagdo no ambito do pro-
cesso de aprovagdo do prospeto.

Artigo 135.°-C
Prospeto de base

1 — Pode ser utilizado um prospeto de base, contendo
informag@o sobre o emitente e os valores mobiliarios, em
ofertas publicas de distribuicdo de:

a) Valores mobiliarios ndo representativos de capital
social, incluindo warrants, emitidos no ambito de um
programa de oferta;

b) Valores mobiliarios ndo representativos de capital
social emitidos de forma continua ou repetida por insti-
tuigao de crédito se:

i) Os montantes resultantes da emissdo desses valores
mobilidrios forem investidos em ativos que assegurem
uma cobertura suficiente das responsabilidades resultantes
dos valores mobiliarios até a respetiva data de venci-
mento; e

if) Em caso de faléncia da respetiva institui¢ao de cré-
dito, os referidos montantes se destinarem, a titulo prio-
ritario, a reembolsar o capital e os juros vincendos.

2 — Para efeitos do disposto na alinea a) do nimero
anterior, considera-se programa de oferta as ofertas de dis-
tribuicdo de valores mobilidrios de categorias semelhantes
realizadas de forma continua ou repetida ao abrigo de um
plano comum envolvendo, pelo menos, duas emissdes
durante 12 meses.

3 — O prospeto de base deve ser complementado, se
necessario, com informagao atualizada sobre o emitente
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e sobre os valores mobilidrios que sdo objeto de oferta
publica, através de adenda.

4 — Quando as condig¢es finais da oferta nao estive-
rem incluidas no prospeto de base ou numa adenda, devem
as mesmas ser divulgadas aos investidores e comunicadas
a CMVM, quando esta seja a autoridade competente nos
termos do artigo 145.°, e por esta comunicada as autori-
dades competentes dos Estados-Membros de acolhimento
e a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados, logo que exequivel e, se possivel, antes do
inicio da oferta.

5 — As condigdes finais contém apenas informacgdes
relativas a nota sobre os valores mobiliarios e ndo podem
ser usadas como adenda ao prospeto de base.

6 — O conteudo do prospeto de base e das respetivas
condigdes finais e a divulgacdo destas obedecem ao dis-
posto no Regulamento (CE) n.® 809/2004, da Comissao,
de 29 de abril.

Artigo 136.°
Contetido comum do prospeto

O prospeto deve, nomeadamente, incluir informagdes
sobre:

a) As pessoas que, nos termos do artigo 149.°, s@o res-
ponsaveis pelo seu contetido;

b) Os objetivos da oferta;

¢) O emitente e a atividade por este desenvolvida;

d) O oferente ¢ a atividade por este desenvolvida;

e) A estrutura de administracdo e fiscalizacao do emi-
tente;

/) A composigio dos 6rgdos do emitente e do oferente;

2) Os intermediarios financeiros que integram o con-
sorcio de colocagdo, quando exista.

Artigo 136.°-A
Inser¢do por remissio

1 — E permitida a inser¢io de informagdes no prospeto
por remissdo para documentos publicados prévia ou si-
multaneamente e que pela CMVM tenham sido aprovados
ou a ela tenham sido comunicados no ambito dos deveres
de informacdo de emitentes e de titulares de participacdes
qualificadas em sociedades abertas.

2 — O prospeto deve incluir uma lista de remissdes
quando contenha informagdes por remissao.

3 — O sumario do prospeto ndo pode conter informa-
¢do inserida por remissao.

4 — A inser¢d0 por remissdo obedece ao disposto no
Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comissdo, de 29 de
abril.

Artigo 137.°
Contetido do prospeto de oferta publica de distribuicio

1 — O contetido do prospeto de oferta publica de
distribui¢do obedece ao disposto no Regulamento (CE)
n.° 809/2004, da Comissao, de 29 de abril.

2 — O prospeto de oferta publica de distribui¢do deve
incluir também declaragdes efetuadas pelas pessoas que,
nos termos do artigo 149.°, sdo responsaveis pelo seu
contetdo que atestem que, tanto quanto ¢ do seu conheci-
mento, a informacdo constante do prospeto esta de acordo
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com os factos e de que ndo existem omissdes suscetiveis
de alterar o seu alcance.

3 — Se a oferta incidir sobre valores mobiliarios ad-
mitidos ou que se prevé que venham a ser admitidos
a negociacdo em mercado regulamentado situado ou
a funcionar em Portugal ou noutro Estado membro da
Unido Europeia, pode ser aprovado e utilizado um tinico
prospeto que satisfaga os requisitos exigidos para ambos
os efeitos.

4 — (Revogado.)

5 — Para efeitos do Regulamento referido no n.° 1:

a) O modelo proporcionado para as emissoes de di-
reitos aplica-se as ofertas de agdes de sociedades cujas
acOes da mesma categoria estejam admitidas a nego-
ciacdo em mercado regulamentado ou num sistema de
negociagdo multilateral que cumpra os requisitos ali
fixados, desde que o emitente ndo tenha limitado ou
suprimido um direito de preferéncia dos acionistas pre-
visto na lei;

b) Considera-se sociedade com capitalizagdo reduzida
aquela cujas ac¢Oes admitidas a negociagdo em mercado
regulamentado apresentem capitalizagdo média inferior
a € 100 000 000 com base no prego de fecho do ano nos
trés anos civis precedentes.

Artigo 138.°
Contetido do prospeto de oferta publica de aquisicao

1 — Além da prevista no n.° 1 do artigo 183.°-A, o
prospeto de oferta publica de aquisi¢do deve incluir in-
formacao sobre:

a) A contrapartida oferecida e sua justificacao;

b) As quantidades minima e méaxima de valores mobi-
lidrios que o oferente se propde adquirir;

¢) A percentagem de direitos de voto que, nos termos
don.° 1 do artigo 20.° pode ser exercida pelo oferente na
sociedade visada;

d) A percentagem de direitos de voto que, nos termos
do n.° 1 do artigo 20.° pode ser exercida pela sociedade
visada na sociedade oferente;

e) As pessoas que, segundo o seu conhecimento, este-
jam com o oferente ou com a sociedade visada em alguma
das relagdes previstas no n.° 1 do artigo 20.°%;

/) Os valores mobiliarios da mesma categoria dos que
s30 objeto da oferta que tenham sido adquiridos nos seis
meses anteriores pelo oferente ou por alguma das pessoas
que com este estejam em alguma das relagdes previstas do
n.° 1 do artigo 20.°, com indicagdo das datas de aquisigao,
da quantidade e das contrapartidas;

2) As intengdes do oferente quanto a continuidade ou
modificagdo da atividade empresarial da sociedade visada,
do oferente, na medida em que seja afetado pela oferta, e,
nos mesmos termos, por sociedades que com estes estejam
em relag¢do de dominio ou de grupo, quanto a manuten¢ao
e condig¢oes do emprego dos trabalhadores e dirigentes das
entidades referidas, designadamente eventuais repercus-
sOes sobre os locais em que sdo exercidas as atividades,
quanto a manutencao da qualidade de sociedade aberta da
sociedade visada e quanto a manutenc¢do da negociac¢do
em mercado regulamentado dos valores mobilidrios que
s30 objeto da oferta;

h) As possiveis implicagdes do sucesso da oferta sobre
a situa¢do financeira do oferente e eventuais financia-
mentos da oferta;
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i) Os acordos parassociais, celebrados pelo oferente ou
por qualquer das pessoas referidas no n.° 1 do artigo 20.°,
com influéncia significativa na sociedade visada;

J) Os acordos celebrados entre o oferente ou qualquer
das pessoas referidas no n.° 1 do artigo 20.° ¢ os titula-
res dos oOrgaos sociais da sociedade visada, incluindo as
vantagens especiais eventualmente estipuladas a favor
destes;

/) O modo de pagamento da contrapartida quando os
valores mobiliarios que sdo objeto da oferta estejam igual-
mente admitidos a negociagdo em mercado regulamentado
situado ou a funcionar no estrangeiro;

m) A indemnizagao proposta em caso de supressao dos
direitos por forca das regras previstas no artigo 182.°-A,
indicando a forma de pagamento e o método empregue
para determinar o seu valor;

n) A legislagdo nacional que serd aplicavel aos contratos
celebrados entre o oferente e os titulares de valores mobi-
liarios da sociedade visada, na sequéncia da aceitagdo da
oferta, bem como os tribunais competentes para dirimir
os litigios daqueles emergentes;

0) Quaisquer encargos a suportar pelos destinatarios
da oferta.

2 — Se a contrapartida consistir em valores mobilia-
rios, emitidos ou a emitir, o prospeto deve incluir todas
as informacgdes que seriam exigiveis se os valores mo-
bilidrios fossem objeto de oferta publica de venda ou de
subscricao.

Artigo 139.°
Adaptacao do prospeto em casos especiais

Sem prejuizo da informagdo adequada dos investido-
res, quando, excecionalmente, determinadas informa-
¢oOes exigidas, nomeadamente pelo Regulamento (CE)
n.° 809/2004, da Comissdo, de 29 de abril, para serem
incluidas no prospeto forem inadequadas a esfera de ati-
vidade ou a forma juridica do emitente ou ainda aos va-
lores mobiliarios a que se refere o prospeto, o prospeto
deve conter, quando possivel, informagdes equivalentes
a informagao exigida.

Artigo 140.°
Divulgaciao

1 — O prospeto s6 pode ser divulgado apds aprovagio
pela CMVM, devendo o respetivo texto e formato a di-
vulgar ser idénticos a versdo original aprovada.

2 — Apos aprovagdo, a versdo final do prospeto, ja
com a indicacdo da data de aprovacdo ou do niimero de
registo, deve ser enviada a CMVM e colocada a disposicéo
do publico pelo oferente com uma antecedéncia razoavel
em funcédo das caracteristicas da oferta e dos investidores
a que se destina.

3 — O prospeto deve ser divulgado:

a) Em caso de oferta publica de distribui¢do precedida
de negociagdo de direitos, até ao dia util anterior ao da
data de destaque dos direitos;

b) Nas restantes ofertas publicas de distribuicao, o mais
tardar até ao inicio da oferta publica a que respeita.

4 — Tratando-se de oferta publica de uma categoria de
agOes ainda ndo admitida a negociagdo num mercado re-
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gulamentado e que se destina a ser admitida a negociagao
em mercado regulamentado pela primeira vez, o prospeto
deve estar disponivel pelo menos seis dias uteis antes do
termo do prazo da oferta.

5 — Considera-se colocado a disposi¢do do publico o
prospeto que tenha sido divulgado:

a) Através de publica¢do num ou mais jornais de difu-
sdo0 nacional ou de grande difusdo; ou

b) Sob forma impressa, colocado gratuitamente a dis-
posicdo do publico nas instalagdes do mercado em que
¢ solicitada a admissdo a negociacdo dos valores mobi-
lidrios, ou na sede estatutdria do emitente e nas agéncias
dos intermediarios financeiros responsaveis pela sua co-
locacdo, incluindo os responsaveis pelo servigo financeiro
do emitente; ou

¢) Sob forma eletronica no sitio na /nternet do emitente
ou, se for caso disso, no sitio na Internet dos intermedi-
arios financeiros responsaveis pela colocacdo ou venda
dos valores mobiliarios, incluindo os responsaveis pelo
servico financeiro do emitente; ou

d) Sob forma eletronica no sitio da Internet do mercado
regulamentado em que se solicita a admissdo a negocia-
¢do; ou

e) Sob forma eletronica no sitio da Internet da CMVM.

6 — Se o oferente optar pela divulgagdo do prospeto
através das formas previstas nas alineas a) ou b) do ni-
mero anterior, deve também divulgar o prospeto sob
forma eletrénica de acordo com a alinea ¢) do nimero
anterior.

7 — Se o prospeto for constituido por varios docu-
mentos e ou contiver informagao mediante remissao, os
documentos e a informagdo que o compdem podem ser
publicados e divulgados de forma separada, desde que
os referidos documentos sejam colocados gratuitamente
a disposi¢do do publico de acordo com o disposto nos
nameros anteriores.

8 — Para efeitos do numero anterior, cada documento
deve indicar onde podem ser obtidos os restantes docu-
mentos constitutivos do prospeto completo.

9 — Se o prospeto for disponibilizado sob forma eletro-
nica, o emitente, o oferente ou intermediarios financeiros
responsaveis pela colocagdo dos valores devem disponibi-
lizar ao investidor, gratuitamente, uma versao em suporte
de papel, sempre que este o solicite.

10 — A CMVM divulga a versao final do prospeto
através do sistema de difusdo de informagao referido no
artigo 367.°

11 — A divulgacdo do prospeto obedece ao disposto
no Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comissao, de 29
de abril.

Artigo 140.°-A
Aviso sobre disponibilidade do prospeto

1 — Em ofertas publicas cujo prospeto seja divulgado
apenas sob forma eletronica, nos termos das alineas c),
d) e e) don.° 5 do artigo anterior, deve ser divulgado um
aviso sobre a disponibilidade do prospeto.

2 — O conteudo e a divulgacdo do aviso sobre a
disponibilidade do prospeto obedecem ao disposto no
Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comissdo, de 29
de abril.
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Artigo 141.°
Dispensa de inclusio de matérias no prospeto

A requerimento do emitente ou do oferente, a CMVM
pode dispensar a inclusdo de informagdes no prospeto se:

a) A divulgacdo de tais informagdes for contraria ao
interesse publico;

b) A divulgagdo de tais informagdes for muito pre-
judicial para o emitente, desde que a omissdo ndo seja
suscetivel de induzir o publico em erro no que respeita
a factos e circunstincias essenciais para uma avaliacdo
informada do emitente, oferente ou eventual garante, bem
como dos direitos inerentes aos valores mobiliarios a que
se refere o prospeto; ou

¢) Essas informagdes forem de importancia menor para
a oferta e ndo forem suscetiveis de influenciar a aprecia-
¢do da posicao financeira e das perspetivas do emitente,
oferente ou eventual garante.

Artigo 142.°
Adenda ao prospeto e retificacio do prospeto

1 — Se, entre a data de aprovacao do prospeto e o fim
do prazo da oferta ou, quando for o caso, a data da admis-
sdo a negociacdo dos valores mobilidrios, consoante o que
ocorrer em ultimo lugar, for detetada alguma deficiéncia
no prospeto ou ocorrer qualquer facto novo ou se tomar
conhecimento de qualquer facto anterior ndo considerado
no prospeto, que sejam relevantes para a decisao dos des-
tinatarios, deve ser imediatamente requerida a CMVM a
aprovacao de adenda ou retificagdo ao prospeto.

2 — A adenda ou a retificagdo ao prospeto deve ser
aprovada no prazo de sete dias desde o requerimento ou
das informagdes suplementares solicitadas ao requerente
e deve ser divulgada nos termos do artigo 140.°

3 — O sumario e as suas tradu¢des devem ser comple-
tados ou retificados, se necessario, para ter em conta as
informacdes incluidas na adenda ou na retificacao.

4 — Os investidores que tenham aceite a oferta antes
de publicada a adenda ou a retificagdo tém o direito de
revogar a sua aceitagdo no prazo nao inferior a dois dias
uteis apos a divulgacdo da adenda ou da retificacéo, desde
que a deficiéncia, o facto anterior ou o facto novo, refe-
ridos no n.° 1, seja detetada, conhecido ou ocorra antes
de terminar o prazo da oferta e da entrega dos valores
mobiliarios.

5 — A adenda deve indicar a data final até a qual os
investidores podem exercer o direito de revogacdo da
sua aceitagdo.

Artigo 143.°
Validade do prospeto

1 — O prospeto de oferta publica de distribuigdo e o
prospeto base sdo validos por um prazo de 12 meses a con-
tar da data da sua aprovagdo, devendo ser completados por
eventuais adendas exigidas nos termos do artigo anterior.

2 — Quando se tratar de oferta publica de valores mo-
biliarios ndo representativos de capital social referidos na
alinea b) do n.° 1 do artigo 135.°-C, o prospeto ¢ valido
até que aqueles deixem de ser emitidos de forma continua
ou repetida.

3 — O documento de registo ¢ valido por um prazo de
12 meses a contar da data da sua aprovagao.
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Artigo 144.°
Prospeto de referéncia
(Revogado.)

SUBSECCAO II
Prospeto de oferta internacional

Artigo 145.°
Autoridade competente

1 — ACMVM ¢é competente para a aprovacao de pros-
petos de ofertas publicas de distribuicdo, cujos emitentes
tenham sede estatutaria em Portugal, relativamente a emis-
soes de acdes, de valores mobiliarios que deem direito a
sua aquisi¢do, desde que o emitente dos valores mobilia-
rios seja o emitente dos valores mobilidrios subjacentes ou
uma entidade pertencente ao grupo deste ultimo emitente,
e de outros valores mobilidrios com valor nominal inferior
a €1 000 ou, quando denominados noutra moeda, com
valor equivalente na data de emissao.

2 — O Estado membro em que o emitente tem a sua
sede estatutaria ou em que os valores mobiliarios foram
ou serdo admitidos & negociagdo num mercado regulamen-
tado ou oferecidos ao publico, a escolha do emitente ou
do oferente, ¢ competente para a aprovagdo do prospeto
de oferta publica de distribuicao:

a) De valores mobiliarios ndo representativos de capital
social cujo valor nominal unitario se eleve a pelo menos
€ 1 000 ou, quando denominados noutra moeda, com valor
equivalente na data de emissao;

b) De valores mobiliarios ndo representativos de capital
social que deem direito a adquirir valores mobilidrios ou
a receber um montante em numerario, em consequéncia
da sua conversao ou do exercicio de direitos por eles
conferidos, desde que o emitente dos valores mobilidrios
ndo representativos de capital social ndo seja o emitente
dos valores mobiliarios subjacentes ou uma entidade per-
tencente ao grupo deste ultimo.

3 — Para a aprovacao do prospeto de oferta publica de
distribui¢do, cujo emitente tenha sido constituido num pais
que ndo pertenca a Unido Europeia, de valores mobiliarios
que ndo sejam referidos no nimero anterior, ¢ competente
o Estado membro em que esses valores mobilirios se des-
tinam a ser objeto de oferta ao publico pela primeira vez
ou em que ¢ apresentado o primeiro pedido de admissdo
a negociagdo num mercado regulamentado, a escolha do
emitente ou do oferente, consoante o caso, sem prejuizo
de escolha subsequente pelos emitentes constituidos num
pais terceiro nos seguintes casos:

a) Se o Estado membro de origem ndo tiver sido de-
terminado por escolha destes; ou
b) Nos casos previstos no n.° 2 do artigo 244.°-A.

4 — A CMVM pode decidir delegar a aprovagio do
prospeto de oferta publica de distribui¢do na autoridade
competente de outro Estado Membro, obtido o prévio
acordo desta e notificada a Autoridade Europeia dos Va-
lores Mobiliarios e dos Mercados.

5 — A delegacdo de competéncia prevista no numero
anterior deve ser notificada ao emitente ou ao oferente
no prazo de trés dias uteis a contar da data da decisdo
pela CMVM.
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Artigo 145.°-A
Autoridade competente em ofertas publicas de aquisiciao

1 — ACMVM ¢é competente para a supervisdo de ofer-
tas publicas de aquisi¢do que tenham por objeto valores
mobilidrios emitidos por sociedades sujeitas a lei pessoal
portuguesa, desde que os valores objeto da oferta:

a) Estejam admitidos a negociagdo em mercado regu-
lamentado situado ou a funcionar em Portugal;

b) Nao estejam admitidos a negociagdo em mercado
regulamentado.

2 — A CMVM ¢ igualmente competente para a supervi-
sdo de ofertas publicas de aquisi¢do de valores mobilidrios
em que seja visada sociedade sujeita a lei pessoal estran-
geira, desde que os valores mobiliarios objeto da oferta:

a) Estejam exclusivamente admitidos a negociacao
em mercado regulamentado situado ou a funcionar em
Portugal; ou

b) Nao estando admitidos a negociagdo no Estado mem-
bro onde se situa a sede da sociedade emitente, tenham
sido admitidos a negociagdo em mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Portugal em primeiro lugar.

3 — Se a admissdo a negociacdo dos valores mobi-
lidrios objeto da oferta for simultdnea em mais de um
mercado regulamentado de diversos Estados-Membros,
ndo incluindo o Estado membro onde se situa a sede da
sociedade emitente, a sociedade emitente escolhe, no
primeiro dia de negociagdo, a autoridade competente
para a supervisdo da oferta de entre as autoridades desses
Estados-Membros ¢ comunica essa decisdo aos mercados
regulamentados em causa e as respetivas autoridades de
supervisao.

4 — Quando a CMVM seja competente nos termos do
nimero anterior, a decisdo da sociedade ¢ divulgada no
sistema de difusdo de informagdo da CMVM.

Artigo 146.°
Prospeto de Ambito europeu

1 — O prospeto aprovado por autoridade competente
de Estado membro da Unido Europeia relativo a uma
oferta publica de distribui¢do a realizar em Portugal e
noutro Estado membro ¢ eficaz em Portugal, desde que a
CMVM receba da autoridade competente:

a) Um certificado de aprovagéo que ateste que o pros-
peto foi elaborado em conformidade com a Diretiva
n.° 2003/71/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 4 de novembro, e que justifique, se for o caso, a dis-
pensa de inclusdo de informagdo no prospeto;

b) Uma copia do referido prospeto e, quando aplicavel,
uma tradugo do respetivo sumario.

2 — Se se verificarem factos novos significativos, erros
ou inexatiddes importantes no prospeto, a CMVM pode
alertar a autoridade competente que aprovou o prospeto
para a necessidade de eventuais informagdes novas e de
consequente publicacdo de uma adenda.

3 — Para a utilizacdo internacional de prospeto que
aprove, a CMVM envia, no prazo de trés dias a contar da
data do pedido que para o efeito lhe tiver sido dirigido
pelo oferente ou pelo intermediario financeiro encar-
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regado da assisténcia, ou no prazo de um dia a contar
da data de aprovagdo do prospeto, se aquele pedido for
apresentado juntamente com o pedido de aprovagdo do
mesmo:

a) Os documentos referidos no n.° 1 a autoridade com-
petente dos outros Estados-Membros em que a oferta
também se realize; e

b) O documento referido na alinea a) do n.° 1 ao ofe-
rente ou ao intermediario financeiro encarregado da assis-
téncia e a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e
dos Mercados, ao mesmo tempo que o mesmo ¢ notificado
a autoridade competente dos outros Estados-Membros.

4 — A traducgdo do sumario é da responsabilidade do
oferente.

5 — ACMVM divulga a lista dos certificados de apro-
vacgdo recebidos ao abrigo do disposto no n.° 1 e, quando
for o caso, o sitio na Internet onde o prospeto foi dispo-
nibilizado sob forma eletronica, através do sistema de
difusdo de informagao referido no artigo 367.°

6 — A lista referida no nimero anterior mantém-se
atualizada, permanecendo cada elemento disponivel por
um periodo de pelo menos 12 meses.

7 — O disposto nos numeros anteriores aplica-se igual-
mente as adendas e as retificagdes ao prospeto.

Artigo 147.°
Emitentes nao comunitarios

1 — A CMVM pode aprovar um prospeto relativo
a oferta publica de distribui¢do de valores mobiliarios
de emitente que tenha sede estatutaria num Estado ndo
membro da Unido Europeia elaborado em conformidade
com a legislagdo de um Estado ndo membro da Unido
Europeia desde que:

a) O prospeto tenha sido elaborado de acordo com
as normas internacionais estabelecidas por organizagdes
internacionais de supervisores de valores mobiliarios,
incluindo as normas da Organizagdo Internacional de
Comissoes de Valores Mobiliarios; e

b) O prospeto contenha informagdo, nomeadamente de
natureza financeira, equivalente a prevista neste Codigo
e no Regulamento (CE) n.° 809/2004, da Comissao, de
29 de abril.

2 — Aos prospetos a que se refere o presente artigo
aplica-se também o artigo 146.°

Artigo 147.°-A
Reconhecimento mituo

1 — O prospeto de oferta publica de aquisi¢ao de va-
lores mobiliarios admitidos a negociagdo em mercado
regulamentado situado ou a funcionar em Portugal, apro-
vado por autoridade competente de outro Estado membro
¢ reconhecido pela CMVM, desde que:

a) Esteja traduzido para portugués, sem prejuizo do
disposto no n.° 2 do artigo 6.%

b) Seja disponibilizado 8 CMVM um certificado, emi-
tido pela autoridade competente responsavel pela apro-
vacdo do prospeto, em como este cumpre as disposi¢des
comunitarias e nacionais relevantes, acompanhado pelo
prospeto aprovado.
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2 — A CMVM pode exigir a introducao de informagao
suplementar que decorra de especificidades do regime
portugués e respeite a formalidades relativas ao pagamento
da contrapartida, a aceitagdo da oferta e ao regime fiscal
a que esta fica sujeita.

Artigo 148.°
Cooperacio

A CMVM deve estabelecer formas de cooperacao
com as autoridades competentes estrangeiras quanto
a troca de informagdes necessarias a supervisdo de
ofertas realizadas em Portugal e no estrangeiro, em
especial, quando um emitente com sede noutro Estado
membro tiver mais de uma autoridade competente de
origem devido as suas diversas categorias de valores
mobiliarios, ou quando a aprovagao do prospeto tiver
sido delegada na autoridade competente de outro Es-
tado membro.

SUBSECCAO 111

Responsabilidade pelo prospeto

Artigo 149.°
Ambito

1 — Sao responsaveis pelos danos causados pela des-
conformidade do contetido do prospeto com o disposto
no artigo 135.°, salvo se provarem que agiram sem culpa:

a) O oferente;

b) Os titulares do 6rgao de administragdo do oferente;

¢) O emitente;

d) Os titulares do 6rgdo de administracdo do emitente;

e) Os promotores, no caso de oferta de subscrigdo para
a constitui¢do de sociedade;

) Os titulares do 6rgao de fiscalizagdo, as sociedades de
revisores oficiais de contas, os revisores oficiais de contas
e outras pessoas que tenham certificado ou, de qualquer
outro modo, apreciado os documentos de prestacdo de
contas em que o prospeto se baseia;

g) Os intermediarios financeiros encarregados da as-
sisténcia a oferta;

h) As demais pessoas que aceitem ser nomeadas no
prospeto como responsaveis por qualquer informagao,
previsdo ou estudo que nele se inclua.

2 — A culpa ¢ apreciada de acordo com elevados pa-
drdes de diligéncia profissional.

3 — Aresponsabilidade ¢ excluida se alguma das pes-
soas referidas no n.° 1 provar que o destinatario tinha ou
devia ter conhecimento da deficiéncia de contetdo do
prospeto a data da emissdo da sua declaragdo contratual
ou em momento em que a respetiva revogagao ainda era
possivel.

4 — A responsabilidade ¢ ainda excluida se os da-
nos previstos no n.° 1 resultarem apenas do sumario do
prospeto, ou de qualquer das suas tradugdes, salvo se
o mesmo, quando lido em conjunto com os outros do-
cumentos que compdem o prospeto, contiver mengdes
enganosas, inexatas ou incoerentes ou ndo prestar as
informag¢des fundamentais para permitir que os investi-
dores determinem se e quando devem investir nos valores
mobiliarios em causa.
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Artigo 150.°
Responsabilidade objetiva
Respondem independentemente de culpa:

a) O oferente, se for responsavel alguma das pessoas
referidas nas alineas b), g) e #) don.° 1 do artigo anterior;

b) O emitente, se for responsavel alguma das pessoas
referidas nas alineas d), e) e f) don.® 1 do artigo anterior;

¢) O chefe do consorcio de assisténcia, se for responsa-
vel um dos membros do consorcio, nos termos da alinea g)
do n.° 1 do artigo anterior.

Artigo 151.°
Responsabilidade solidaria

Se forem varias as pessoas responsaveis pelos danos
causados, ¢ solidaria a sua responsabilidade.

Artigo 152.°
Dano indemnizavel

1 — A indemnizagdo deve colocar o lesado na exata
situagdo em que estaria se, no momento da aquisi¢do ou da
alienacdo dos valores mobiliarios, o contetido do prospeto
estivesse conforme com o disposto no artigo 135.°

2 — O montante do dano indemnizavel reduz-se na
medida em que os responsaveis provem que o dano se
deve também a causas diversas dos vicios da informagao
ou da previsdo constantes do prospeto.

Artigo 153.°
Cessacao do direito a indemnizacao

O direito de indemnizagdo fundado nos artigos pre-
cedentes deve ser exercido no prazo de seis meses apds
o conhecimento da deficiéncia do conteudo do prospeto
e cessa, em qualquer caso, decorridos dois anos desde o
termo de vigéncia do prospeto.

Artigo 154.°
Injuntividade

As regras previstas nesta subseccdo nao podem ser
afastadas ou modificadas por negécio juridico.

SECCAO VI

Regulamentagao

Artigo 155.°
Matérias a regulamentar

A CMVM elabora os regulamentos necessarios a con-
cretizacdo do disposto no presente titulo, nomeadamente
sobre as seguintes matérias:

a) Regime de comunicacdo subsequente das ofertas
particulares relativas a valores mobilidrios;

b) Modelo a que obedece a estrutura dos prospetos de
oferta publica de aquisi¢éo;

¢) Quantidade minima de valores mobiliarios que pode
ser objeto de oferta publica;

d) Local de publicagdo do resultado das ofertas pu-
blicas;

e) Opcao de distribuigdo de lote suplementar;
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f) Recolha de intengdes de investimento, designada-
mente quanto ao conteudo e a divulgag¢do do antncio e
do prospeto preliminares;

g) Requisitos a que devem obedecer os valores mobi-
lidrios que integram a contrapartida de oferta ptblica de
aquisi¢ao;

h) Deveres de informagdo a cargo das pessoas que
beneficiam de derrogagdo quanto a obrigatoriedade de
langamento de oferta publica de aquisicao;

i) Taxas devidas a CMVM pela aprovacao do prospeto
de oferta publica de distribui¢do, pela aprovagdo do pros-
peto preliminar de recolha de inteng¢des de investimento,
pelo registo de oferta publica de aquisicao e pela aprova-
¢do de publicidade;

j) Deveres de informacgdo para a distribuicdo através
de oferta publica dos valores mobilidrios a que se refere
a alinea g) do artigo 1.%

/) Contetido e modo de divulgacdo da informagao re-
ferida no n.° 2 do artigo 134.°%

m) Os deveres aplicaveis a ofertas publicas de aqui-
sicdo de valores mobiliarios ndo sujeitas ao regime do
presente titulo;

n) Ofertas publicas em cascata, designadamente quanto
ao preco da oferta, ao prazo da oferta, ao apuramento dos
resultados da oferta e ao modo de divulgagéo da informa-
¢do relativa as condicdes e aos termos da oferta;

0) Prazos de decisdo da CMVM, incluindo regras re-
lativas a suspensdo e a solicitacdo de informagdes com-
plementares ao requerente.

CAPITULO 11

Ofertas publicas de distribuicio

SECCAO I

Disposigoes gerais

Artigo 156.°

Estudo de viabilidade

(Revogado.)

Artigo 157.°

Registo provisério

(Revogado.)

Artigo 158.°

Distribuicio de lote suplementar

(Revogado.)

Artigo 159.°

Omissao de informacio

1 — Sempre que o prego definitivo da oferta e o nu-
mero de valores mobilidrios que sdo oferecidos ao publico
ndo possam ser incluidos, o prospeto pode omitir essa
informacao se:

a) Os critérios e ou as condi¢des segundo os quais o
preco e o niimero de valores mobilirios sdo determinados
ou, no caso do pre¢o, o preco maximo forem indicados
no prospeto; ou
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b) A aceitagdo da aquisi¢do ou subscri¢do de valores
mobilidrios possa ser revogada durante um prazo ndo infe-
rior a dois dias uteis ap6s a notificagdo do prego definitivo
da oferta e do numero de valores mobilidrios objeto da
oferta ao publico.

2 — Logo que sejam apurados, o preco definitivo da
oferta e o nimero dos valores mobilidrios devem ser comu-
nicados a CMVM e divulgados nos termos do artigo 140.°

3 — Sempre que os valores mobiliarios objeto de oferta
publica sejam garantidos por um Estado Membro, o ofe-
rente pode omitir a informagao relativa a esse garante no
caso de optar por elaborar um prospeto.

Artigo 160.°
Estabilizacio de precos

(Revogado.)
Artigo 161.°

Distribui¢io incompleta

Se a quantidade total dos valores mobilidrios que sdo
objeto das declaragdes de aceitagdo for inferior & quan-
tidade dos que foram oferecidos, a oferta ¢ eficaz em
relacdo aos valores mobiliarios efetivamente distribuidos,
salvo se o contrario resultar de disposi¢ao legal ou dos
termos da oferta.

Artigo 162.°
Divulgacio de informacao

1 — O emitente, o oferente, os intermediarios financei-
ros intervenientes em oferta publica de distribuicao, deci-
dida ou projetada, e as pessoas que com estes estejam em al-
guma das situagdes previstas don.° 1 do artigo 20.° devem,
até que a informagao relativa a oferta seja tornada ptblica:

a) Limitar a revelacdo de informagao relativa a oferta ao
que for necessario para os objetivos da oferta, advertindo
os destinatarios sobre o carater reservado da informagao
transmitida;

b) Limitar a utilizacdo da informagdo reservada aos
fins relacionados com a preparagéo da oferta.

2 — As entidades referidas no niimero anterior que,
a partir do momento em que a oferta se torne publica,
divulguem informagéo relacionada com o emitente ou
com a oferta devem:

a) Observar os principios a que deve obedecer a qua-
lidade da informacao;

b) Assegurar que a informagao prestada é coerente com
a contida no prospeto;

¢) Esclarecer as suas ligagdes com o emitente ou o seu
interesse na oferta.

Artigo 163.°
Frustracio de admissio a negociacao

1 — Quando uma oferta publica de distribuicdo for
acompanhada da informacgao de que os valores mobiliarios
que dela s3o objeto se destinam a ser admitidos & negocia-
¢do em mercado regulamentado, os destinatarios da oferta
podem resolver os negocios de aquisico, se:

a) A admissdo a negociacdo nao tiver sido requerida
até ao apuramento do resultado da oferta; ou
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b) A admissio for recusada com fundamento em facto
imputavel ao emitente, ao oferente, ao intermediario fi-
nanceiro ou a pessoas que com estes estejam em alguma
das situagdes previstas do n.° 1 do artigo 20.°

2 — A resolugdo deve ser comunicada ao emitente
até 60 dias ap6s o ato de recusa de admissdo a mercado
regulamentado ou apés a divulgacdo do resultado da
oferta, se nesse prazo ndo tiver sido apresentado pedido
de admissao.

3 — O emitente deve restituir os montantes recebidos
até 30 dias apos a rececdo da declaracdo de resolugao.

Artigo 163.°-A
Regime linguistico

1 — O prospeto relativo a oferta publica de distribuicdo
efetuada exclusivamente em Portugal, sendo a CMVM a
autoridade competente nos termos do artigo 145.°, deve
ser redigido em idioma aceite pela CMVM.

2 — O prospeto relativo a oferta publica de distribui-
¢do efetuada num ou mais Estados-Membros, mas nao
em Portugal, sendo a CMVM a autoridade competente,
deve ser redigido, a escolha do emitente ou oferente,
num idioma aceite pelas autoridades competentes desses
Estados-Membros ou num idioma de uso corrente nos
mercados financeiros internacionais.

3 — Nos casos previstos no nimero anterior, para efei-
tos de aprovacgéo do prospeto pela CMVM, o mesmo deve
ser redigido em idioma aceite pela CMVM ou num idioma
de uso corrente nos mercados financeiros internacionais.

4 — Tratando-se de prospeto relativo a oferta ptblica
de distribui¢do efetuada num ou mais Estados-Membros,
incluindo em Portugal:

a) Sendo a CMVM a autoridade competente, deve ser
redigido em idioma aceite pela CMVM e disponibilizado
num idioma aceite pelas autoridades competentes de cada
Estado membro de acolhimento ou num idioma de uso
corrente nos mercados financeiros internacionais, a esco-
lha do emitente ou do oferente;

b) Nao sendo a CMVM a autoridade competente, deve
ser disponibilizado, a escolha do emitente ou oferente, em
idioma aceite pela CMVM ou num idioma de uso corrente
nos mercados financeiros internacionais.

5 — No caso previsto na alinea ») do niimero anterior, a
CMVM pode exigir que o sumadrio seja divulgado também
em portugués.

SECCAOTI

Recolha de intengoes de investimento

Artigo 164.°
Admissibilidade

1 — E permitida a recolha de intengdes de investimento
para apurar a viabilidade de uma eventual oferta ptiblica
de distribuicao.

2 — A recolha de intengdes de investimento s6 pode
iniciar-se apés divulgacgdo de prospeto preliminar.

3 — As intengdes de investimento ndo podem servir
como meio de formagdo de contratos, mas podem confe-
rir as pessoas consultadas condi¢des mais favoraveis em
oferta futura.
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Artigo 165.°
Prospeto preliminar

1 — O prospeto preliminar de recolha de intencdes de
investimento deve ser aprovado pela CMVM.

2 — O pedido de aprovacao de prospeto preliminar é
instruido com os documentos referidos nas alineas a) a
g) do n.° 1 do artigo 115.°, acompanhado de projeto de
prospeto preliminar.

3 — O prospeto preliminar obedece ao Regulamento
(CE) n.° 809/2004, da Comissdo, de 29 de abril, com as
necessarias adaptagoes.

Artigo 166.°
Responsabilidade pelo prospeto

A responsabilidade pelo conteudo do prospeto prelimi-
nar aplica-se, com as necessarias adaptagoes, o disposto
nos artigos 149.° e seguintes.

Artigo 167.°
Publicidade

E permitida a realizagdo de agdes publicitarias,
observando-se o disposto nos artigos 121.° ¢ 122.°

SECCAO III

Oferta publica de subscrigdo

Artigo 168.°
Oferta publica de subscricio para constituiciio de sociedade

Além dos documentos exigidos nas alineas j) a n) do
n.° 1 do artigo 115.°, o pedido de aprovagdo de prospeto de
oferta publica de subscrigdo para constitui¢do de sociedade
deve ser instruido com os seguintes elementos:

a) Identificagdo dos promotores;
b) Documento comprovativo da subscri¢do do capital
social minimo pelos promotores;
¢) Copia do projeto do contrato de sociedade;
d) Certiddo comprovativa do registo comercial pro-
visorio.
Artigo 169.°

Sucessao de ofertas e ofertas em séries

O langamento pela mesma entidade de nova oferta de
subscricao de valores mobilidrios do mesmo tipo dos que
foram objeto de oferta anterior ou o langamento de nova
série depende do pagamento prévio da totalidade do preco
de subscri¢do ou da coloca¢do em mora dos subscritores
remissos e do cumprimento das formalidades associadas
a emissdo ou a série anteriores.

SECCAO IV
Oferta publica de venda

Artigo 170.°
Bloqueio dos valores mobiliarios

O pedido de aprovagdo de prospeto de oferta publica
de venda ¢ instruido com certificado comprovativo do
bloqueio dos valores mobiliarios oferecidos.
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Artigo 171.°
Dever de cooperagio do emitente

O emitente de valores mobiliarios distribuidos em oferta
publica de venda deve fornecer ao oferente, a expensas deste,
as informagdes e os documentos necessarios para a elabo-
ragdo do prospeto.

Artigo 172.°
Revisio da oferta

1 — O oferente pode reduzir em pelo menos 2 % o
prego inicialmente anunciado.

2 — A revisdo da oferta ¢ aplicavel o disposto no ar-
tigo 129.°

CAPITULO IIT

Ofertas publicas de aquisicao

SECCAO1

Disposigoes comuns

Artigo 173.°
Objeto da oferta

1 — A oferta ptiblica de aquisigao é dirigida a todos os
titulares dos valores mobilidrios que dela sdo objeto.

2 — Se a oferta publica ndo visar a aquisi¢ao da totali-
dade das acoes da sociedade visada e dos valores mobili-
arios que conferem direito a sua subscri¢do ou aquisi¢ao,
emitidos pela sociedade visada, ndo ¢ permitida a acei-
tacdo pelo oferente ou por pessoas que com este estejam
em alguma das situag¢des previstas no n.° 1 do artigo 20.°

3 — A oferta ptblica de aquisi¢do langada apenas so-
bre valores mobilidrios que ndo sejam ac¢des ou valores
mobiliarios que conferem direito a sua subscri¢do ou
aquisicao ndo se aplicam as regras relativas ao anuncio
preliminar, aos deveres de informagdo sobre transagdes
efetuadas, aos deveres do emitente, a oferta concorrente
e a oferta publica de aquisi¢do obrigatoéria.

Artigo 174.°
Segredo

O oferente, a sociedade visada, os seus acionistas e
os titulares de 6rgdos sociais e, bem assim, todos os que
lhes prestem servigos a titulo permanente ou ocasional
devem guardar segredo sobre a preparagdo da oferta até
a publicacdo do antincio preliminar.

Artigo 175.°
Publica¢do do aniincio preliminar

1 — Logo que tome a decisdo de langamento de oferta
publica de aquisicdo, o oferente deve enviar anuncio pre-
liminar 8 CMVM, a sociedade visada e as entidades ges-
toras dos mercados regulamentados em que os valores
mobilidrios que sdo objeto da oferta ou que integrem a
contrapartida a propor estejam admitidos a negociagdo,
procedendo de imediato a respetiva publicagdo.

2 — A publicagdo do anuincio preliminar obriga o ofe-
rente a:

a) Langar a oferta em termos ndo menos favoraveis para
os destinatarios do que as constantes desse anuncio;
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b) Requerer o registo da oferta no prazo de 20 dias,
prorrogavel pela CMVM até 60 dias nas ofertas publicas
de troca;

¢) Informar os representantes dos seus trabalhadores
ou, na sua falta, os trabalhadores sobre o contetido dos
documentos da oferta, assim que estes sejam tornados
publicos.

Artigo 176.°
Contetido do antincio preliminar
1 — O antincio preliminar deve indicar:

a) O nome, a denominagdo ou a firma do oferente e o
seu domicilio ou sede;

b) A firma e a sede da sociedade visada;

¢) Os valores mobiliarios que sdo objeto da oferta;

d) A contrapartida oferecida;

e) O intermediario financeiro encarregado da assistén-
cia a oferta, se ja tiver sido designado;

/) A percentagem de direitos de voto na sociedade vi-
sada detidos pelo oferente ¢ por pessoas que com este
estejam em alguma das situagOes previstas no artigo 20.°,
calculada, com as necessarias adaptacdes, nos termos
desse artigo;

2) A enunciacdo sumaria dos objetivos do oferente,
designadamente quanto a continuidade ou modificacdo da
atividade empresarial da sociedade visada, do oferente,
na medida em que seja afetado pela oferta, e, nos mesmos
termos, por sociedades que com estes estejam em relagdo
de dominio ou de grupo;

h) O estatuto do oferente quanto as matérias a que se
refere o artigo 182.° ¢ o n.° 1 do artigo 182.°-A.

2 — A fixagdo de limite minimo ou méaximo da quan-
tidade dos valores mobiliarios a adquirir e a sujeicao da
oferta a qualquer condigdo s6 sdo eficazes se constarem
do anuncio preliminar.

Artigo 177.°
Contrapartida

1 — A contrapartida pode consistir em dinheiro, em
valores mobiliarios, emitidos ou a emitir, ou ser mista.

2 — Se a contrapartida consistir em dinheiro, o ofe-
rente deve, previamente ao registo da oferta, depositar
0 montante total em institui¢do de crédito ou apresentar
garantia bancaria adequada.

3 — Se a contrapartida consistir em valores mobili-
arios, estes devem ter adequada liquidez e ser de facil
avaliacdo.

Artigo 178.°
Oferta publica de troca

1 — Os valores mobiliarios oferecidos como contrapar-
tida, que ja tenham sido emitidos, devem ser registados ou
depositados a ordem do oferente em sistema centralizado
ou junto de intermediario financeiro, procedendo-se ao
seu bloqueio.

2 — O antncio preliminar e o antincio de langamento
de oferta publica de aquisi¢@o cuja contrapartida consista
em valores mobiliarios que ndo sejam emitidos pelo ofe-
rente devem também indicar os elementos respeitantes
ao emitente e aos valores mobilidrios por este emitidos
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ou a emitir, que sdo referidos no artigo 176.° e no n.° 1
do artigo 183.°-A.

Artigo 179.°
Registo da oferta publica de aquisi¢io

Além dos referidos nos artigos 115.°, o pedido de
registo de oferta publica de aquisicdo apresentado na
CMVM ¢ instruido com os documentos comprovativos
dos seguintes factos:

a) Entrega do anuncio preliminar, do projeto de antin-
cio de lancamento e de projeto de prospeto a sociedade
visada e as entidades gestoras de mercados regulamen-
tados em que os valores mobiliarios estdo admitidos a
negociagao;

b) Deposito da contrapartida em dinheiro ou emissdo
da garantia bancaria que cauciona o seu pagamento;

¢) Bloqueio dos valores mobilidrios ja emitidos que
sejam objeto da contrapartida e dos referidos no n.° 2 do
artigo 173.°

Artigo 180.°
Transacdes na pendéncia da oferta

1 — A partir da publicacdo do anuncio preliminar e
até ao apuramento do resultado da oferta, o oferente ¢ as
pessoas que com este estejam em alguma das situagdes
previstas no artigo 20.°:

a) Nao podem negociar fora de mercado regulamen-
tado valores mobilidrios da categoria dos que sdo objeto
da oferta ou dos que integram a contrapartida, exceto se
forem autorizados pela CMVM, com parecer prévio da
sociedade visada;

b) Devem informar diariamente a CMVM sobre as
transagdes realizadas por cada uma delas sobre valores
mobilidrios emitidos pela sociedade visada ou da categoria
dos que integram a contrapartida.

2 — As aquisi¢des de valores mobilirios da categoria
daqueles que s@o objeto da oferta ou dos que integram a
contrapartida, feitas depois da publica¢do do anuncio pre-
liminar, sdo imputadas no célculo da quantidade minima
que o adquirente se propde adquirir.

3 — Caso ocorram as aquisi¢des referidas no nimero
anterior:

a) No ambito de ofertas publicas de aquisi¢do volunta-
rias,a CMVM pode determinar a revisdo da contrapartida
se, por efeito dessas aquisi¢des, a contrapartida ndo se
mostrar equitativa;

b) No ambito de ofertas publicas de aquisi¢ao obriga-
torias, o oferente ¢ obrigado a aumentar a contrapartida
para um preg¢o ndo inferior ao prego mais alto pago pelos
valores mobilidrios assim adquiridos.

Artigo 181.°
Deveres da sociedade visada

1 — O orgdo de administracdo da sociedade visada
deve, no prazo de oito dias a contar da rece¢@o dos projetos
de prospeto e de anuncio de langamento e no prazo de
cinco dias apos a divulgagdo de adenda aos documentos
da oferta, enviar ao oferente ¢ 8 CMVM e divulgar ao
publico um relatério elaborado nos termos do artigo 7.°
sobre a oportunidade e as condi¢des da oferta.
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2 — O relatério referido no niumero anterior deve con-
ter um parecer autonomo e fundamentado sobre, pelo
menos:

a) O tipo e o montante da contrapartida oferecida;

b) Os planos estratégicos do oferente para a sociedade
visada;

¢) As repercussoes da oferta nos interesses da sociedade
visada, em geral, e, em particular, nos interesses do seus
trabalhadores ¢ nas suas condigdes de trabalho e nos locais
em que a sociedade exerca a sua atividade;

d) A intengdo dos membros do 6rgdo de administragédo
que simultaneamente sejam acionistas da sociedade vi-
sada, quanto a aceitacdo da oferta.

3 — Orelatorio deve conter informagdo sobre eventu-
ais votos negativos expressos na deliberagdo do 6rgdo de
administra¢do que procedeu a sua aprovagao.

4 — Se, até ao inicio da oferta, o 6rgdo de administra-
¢do receber dos trabalhadores, diretamente ou através dos
seus representantes, um parecer quanto as repercussoes da
oferta a nivel do emprego, deve proceder a sua divulgagéo
em apenso ao relatorio por si elaborado.

5 — O o6rgdo de administragdo da sociedade visada
deve, a partir da publicagdo do antncio preliminar e até
ao apuramento do resultado da oferta:

a) Informar diariamente a CMVM acerca das transagdes
realizadas pelos seus titulares sobre valores mobilidrios
emitidos pela sociedade visada ou por pessoas que com
esta estejam em alguma das situagdes previstas do n.° 1
do artigo 20.%

b) Prestar todas as informagodes que lhe venham a ser
solicitadas pela CMVM no ambito das suas fun¢des de
supervisao;

¢) Informar os representantes dos seus trabalhadores
ou, na sua falta, os trabalhadores sobre o contetido dos
documentos da oferta e do relatdrio por si elaborado, assim
que estes sejam tornados publicos;

d) Agir de boa fé, designadamente quanto a corregao da
informacao e quanto a lealdade do comportamento.

Artigo 182.°
Limitac¢io dos poderes da sociedade visada

1 — A partir do momento em que tome conhecimento
da decisdo de lancamento de oferta publica de aquisigdo
que incida sobre mais de um tergo dos valores mobilirios
da respetiva categoria e até ao apuramento do resultado
ou até a cessa¢cdo, em momento anterior, do respetivo
processo, o 6rgao de administragdo da sociedade visada
ndo pode praticar atos suscetiveis de alterar de modo
relevante a situacdo patrimonial da sociedade visada que
ndo se reconduzam a gestdo normal da sociedade e que
possam afetar de modo significativo os objetivos anun-
ciados pelo oferente.

2 — Para efeitos do numero anterior:

a) Equipara-se ao conhecimento do langamento da oferta
a rececdo pela sociedade visada do antncio preliminar;

b) Consideram-se alteragdes relevantes da situagdo pa-
trimonial da sociedade visada, nomeadamente, a emissao
de agdes ou de outros valores mobiliarios que confiram
direito a sua subscri¢do ou aquisicdo e a celebragdo de
contratos que visem a alienacao de parcelas importantes
do ativo social;
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¢) A limitagdo estende-se aos atos de execugdo de de-
cisoes tomadas antes do periodo ali referido e que ainda
ndo tenham sido parcial ou totalmente executados.

3 — Excetuam-se do disposto nos numeros anteriores:

a) Os atos que resultem do cumprimento de obriga-
¢Oes assumidas antes do conhecimento do langamento
da oferta;

b) Os atos autorizados por forga de assembleia geral
convocada exclusivamente para o efeito durante o periodo
mencionado no n.° 1;

¢) Os atos destinados a procura de oferentes concor-
rentes.

4 — Durante o periodo referido no n.° 1:

a) A antecedéncia do prazo de divulgagdo de convoca-
toria de assembleia geral é reduzida para 15 dias;

b) As deliberacdes da assembleia geral prevista na
alinea b) do niimero anterior, bem como as relativas a
distribui¢do antecipada de dividendos e de outros rendi-
mentos, apenas podem ser tomadas pela maioria exigida
para a alteragao dos estatutos.

5 — O oferente ¢é responsavel pelos danos causados
por decisdo de langamento de oferta publica de aquisi¢do
tomada com o objetivo principal de colocar a sociedade
visada na situacdo prevista neste artigo.

6 — O regime previsto neste artigo ndo ¢é aplicavel a
ofertas publicas de aquisi¢do dirigidas por sociedades
oferentes que ndo estejam sujeitas s mesmas regras ou
que sejam dominadas por sociedade que ndo se sujeite as
mesmas regras.

7 — Nas sociedades que adotem o modelo referido na
alinea ¢) don.° 1 do artigo 278.° do Cédigo das Sociedades
Comerciais, os n.” 1 a 6 aplicam-se, com as necessarias
adaptacdes, ao conselho de administragdo executivo e ao
conselho geral e de supervisao.

Artigo 182.°-A

Suspensio voluntaria de eficacia de restrigcoes
transmissivas e de direito de voto

1 — As sociedades sujeitas a lei pessoal portuguesa
podem prever estatutariamente que:

a) As restri¢des, previstas nos estatutos ou em acordos
parassociais, referentes a transmissao de agoes ou de ou-
tros valores mobiliarios que deem direito a sua aquisi¢do
ficam suspensas, ndo produzindo efeitos em relagdo a
transmissdo decorrente da aceitagdo da oferta;

b) As restri¢des, previstas nos estatutos ou em acordos
parassociais, referentes ao exercicio do direito de voto ficam
suspensas, ndo produzindo efeitos na assembleia geral con-
vocada nos termos da alinea b) do n.° 3 do artigo anterior;

¢) Quando, na sequéncia de oferta publica de aquisicao,
seja atingido pelo menos 75 % do capital social com di-
reito de voto, ao oferente ndo sdo aplicaveis as restrigdes
relativas a transmissao e ao direito de voto referidas nas
anteriores alineas, nem podem ser exercidos direitos es-
peciais de designagdo ou de destitui¢do de membros do
6rgdo de administragdo da sociedade visada.

2 — Os estatutos das sociedades abertas sujeitas a lei
pessoal portuguesa que ndo exercam integralmente a op-
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¢d0 mencionada no numero anterior ndo podem fazer
depender a alterac@o ou a eliminagdo das restri¢des refe-
rentes a transmissao ou ao exercicio do direito de voto de
quorum deliberativo mais agravado do que o respeitante
a 75 % dos votos emitidos.

3 — Os estatutos das sociedades abertas sujeitas a lei
pessoal portuguesa que exercam a op¢ao mencionada
no n.° 1 podem prever que o regime previsto nao seja
aplicavel a ofertas publicas de aquisi¢do dirigidas por
sociedades oferentes que ndo estejam sujeitas as mesmas
regras ou que sejam dominadas por uma sociedade que
ndo se sujeite as mesmas regras.

4 — O oferente ¢ responsavel pelos danos causados
pela suspensdo de eficacia de acordos parassociais inte-
gralmente divulgados até a data da publica¢do do anuncio
preliminar.

5 — O oferente ndo ¢é responsavel pelos danos causados
aos acionistas que tenham votado favoravelmente as alte-
racdes estatutarias para efeitos do n.° 1 e as pessoas que
com eles se encontrem em alguma das relagdes previstas
no artigo 20.°

6 — A aprovacao de alteragOes estatutarias para efeitos
do disposto no n.° 1 por sociedades sujeitas a lei pessoal
portuguesa e por sociedades emitentes de valores mobili-
arios admitidos a negociagdo em mercado regulamentado
nacional deve ser divulgada a CMVM e, nos termos do
artigo 248.°-A, ao publico.

7 — As clausulas estatutarias referentes a suspensao de
eficacia das restrigoes relativas a transmissao e ao direito
de voto referidas no n.° 1 apenas podem vigorar por um
prazo maximo de 18 meses, sendo renovaveis através de
nova deliberacdo da assembleia geral, aprovada nos termos
legalmente previstos para a alterag@o dos estatutos.

8 — O disposto no presente artigo nao se aplica no caso
de um Estado membro ser titular de valores mobilidrios da
sociedade visada que lhe confira direitos especiais.

Artigo 183.°
Prazo da oferta

1 — O prazo da oferta pode variar entre 2 e 10 semanas.

2 — A CMVM, por sua propria iniciativa ou a pedido
do oferente, pode prorrogar a oferta em caso de revisao,
langamento de oferta concorrente ou quando a protecao
dos interesses dos destinatarios o justifique.

Artigo 183.°-A
Anitncio de lancamento

1 — Em ofertas publicas de aquisi¢do deve ser divul-
gado um anuncio de langamento que descreva os ele-
mentos essenciais para a formagdo dos contratos a que se
refere, incluindo designadamente os seguintes:

a) Identificacao e sede social do oferente, do emitente e
dos intermedidrios financeiros encarregados da assisténcia
e da colocagdo da oferta;

b) Caracteristicas e quantidade dos valores mobiliarios
que sdo objeto da oferta;

¢) Tipo de oferta;

d) Qualidade em que os intermediarios financeiros
intervém na oferta;

e) Preco e montante global da oferta, natureza e con-
di¢des de pagamento;

f) Prazo da oferta;
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g) Critério de rateio;

h) Condicdes de eficacia a que a oferta fica sujeita;

i) Percentagem de direitos de voto na sociedade deti-
dos pelo oferente e por pessoas que com este estejam em
alguma das situacdes previstas no artigo 20.°, calculadas
nos termos desse artigo;

) Locais de divulgacdo do prospeto;

/) Entidade responsavel pelo apuramento e pela divul-
gac¢do do resultado da oferta.

2 — O anuncio de langamento deve ser publicado, em
simultdneo com a divulgagdo do prospeto, em meio de
comunicac¢do com grande difusdo no Pais e em meio de
divulgacdo de informagao indicado pela entidade gestora
do mercado regulamentado em que os valores mobilidrios
estejam admitidos a negociagao.

Artigo 184.°
Revisido da oferta

1 — Até cinco dias antes do fim do prazo da oferta, o
oferente pode rever a contrapartida quanto a sua natureza
€ montante.

2 — A oferta revista ndo pode conter condi¢des que a
tornem menos favoravel e a sua contrapartida deve ser
superior a antecedente em, pelo menos, 2 % do seu valor.

3 — Aplica-se a revisdo da oferta o artigo 129.°

Artigo 185.°
Oferta concorrente

1 — A partir da publicag@o do anuncio preliminar de
oferta publica de aquisi¢do de valores mobiliarios admi-
tidos a negociagdo em mercado regulamentado, qualquer
outra oferta publica de aquisi¢ao de valores mobilidrios da
mesma categoria s pode ser realizada através de oferta
concorrente lancada nos termos do presente artigo.

2 — As ofertas concorrentes estdo sujeitas as regras
gerais aplicaveis as ofertas publicas de aquisi¢do, com
as alteragdes constantes deste artigo e dos artigos 185.-A
e 185.°-B.

3 — Nao podem langar uma oferta concorrente as pes-
soas que estejam com o oferente inicial ou com oferente
concorrente anterior em alguma das situagdes previstas
no n.° 1 do artigo 20.°, salvo autorizagdo da CMVM a
conceder caso a situagdo que determina a imputagdo de
direitos de voto cesse antes do registo da oferta.

4 — As ofertas concorrentes ndo podem incidir sobre
quantidade de valores mobilidrios inferior aquela que ¢
objeto da oferta inicial.

5 — A contrapartida da oferta concorrente deve ser
superior a antecedente em pelo menos 2 % do seu valor e
ndo pode conter condigdes que a tornem menos favoravel.

6 — A oferta concorrente ndo pode fazer depender a sua
eficcia de uma percentagem de aceitagdes por titulares de
valores mobiliarios ou de direitos de voto em quantidade
superior ao constante da oferta inicial ou de oferta concor-
rente anterior, salvo se, para efeitos do nlimero anterior,
essa percentagem se justificar em fung¢@o dos direitos de
voto na sociedade visada ja detidos pelo oferente e por
pessoas que com este estejam em alguma das situagdes
previstas no n.° 1 do artigo 20.°

7 — A sociedade visada deve assegurar igualdade de
tratamento entre oferentes quanto a informagéo que lhes
seja prestada.
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Artigo 185.-A
Processo das ofertas concorrentes

1 — A oferta concorrente deve ser lancada até ao 5.° dia
anterior aquele em que termine o prazo da oferta inicial.

2 — E proibida a publicagdo de anuncio preliminar
em momento que ndo permita o cumprimento do prazo
referido no nimero anterior.

3 — Com o langamento tempestivo de oferta concor-
rente, o prazo das ofertas deve ser coincidente, devendo
cada OPA concorrente respeitar o prazo minimo previsto
no n.° 1 do artigo 183.°

4 — O pedido de registo de oferta concorrente ¢ inde-
ferido pela CMVM se esta entidade concluir, em fungao
da data da apresentagdo do pedido de registo da oferta e
do exame deste ultimo, pela impossibilidade de decisdo
em tempo que permita o langamento tempestivo da oferta,
de acordo com o estabelecido no n.° 1.

5 — Quando o antincio preliminar da oferta concorrente
seja publicado apos o registo da oferta inicial ou de ofertas
concorrentes anteriores, sdo reduzidos para oito dias e
quatro dias, respetivamente, os prazos fixados na alinea b)
do n.° 2 do artigo 175.° e no n.° 1 do artigo 181.°

6 — Em caso de ofertas concorrentes, as aceitagdes
podem ser revogadas até ao ultimo dia do periodo de
aceitagoes.

Artigo 185.°-B
Direitos dos oferentes anteriores

1 — O lancamento de oferta concorrente e a revisao
de qualquer oferta em concorréncia conferem a qualquer
oferente o direito de proceder a revisdo dos termos da sua
oferta, independentemente de o ter ou néo feito ao abrigo
do artigo 184.°

2 — Caso pretenda exercer o direito referido no numero
anterior, o oferente comunica a sua decisdo a CMVM e
publica um antincio no prazo de quatro dias uteis a contar
do langamento da oferta concorrente ou da revisdo da
oferta, considerando-se para todos os efeitos, na falta dessa
publicacdo, que mantém os termos da sua oferta.

3 — A revisdo da oferta em concorréncia é aplicavel
o disposto no n.° 5 do artigo 185.°

4 — O langamento de oferta concorrente constitui fun-
damento de revogacdo de ofertas voluntarias nos termos
do artigo 128.°

5 — A decisdo de revogagdo é publicada logo que seja
tomada, devendo sé-lo até quatro dias a contar do lanca-
mento da oferta concorrente.

Artigo 186.°
Sucessao de ofertas

Salvo autorizagdo concedida pela CMVM para protegdo
dos interesses da sociedade visada ou dos destinatérios
da oferta, nem o oferente nem qualquer das pessoas que
com este estejam em alguma das situagdes previstas no
n.° 1 do artigo 20.° podem, nos 12 meses seguintes a pu-
blicagdo do apuramento do resultado da oferta, langar,
diretamente, por intermédio de terceiro ou por conta de
terceiro, qualquer oferta publica de aquisi¢do sobre os
valores mobiliarios pertencentes & mesma categoria dos
que foram objeto da oferta ou que confiram direito a sua
subscri¢do ou aquisi¢do.
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SECCAO1II

Oferta publica de aquisigdo obrigatoria

Artigo 187.°
Dever de lancamento de oferta piblica de aquisicao

1 — Aquele cuja participacdo em sociedade aberta ul-
trapasse, diretamente ou nos termos do n.’ 1 do artigo 20.°,
um ter¢o ou metade dos direitos de voto correspondentes
ao capital social tem o dever de lancar oferta publica de
aquisi¢do sobre a totalidade das acdes e de outros valores
mobiliarios emitidos por essa sociedade que confiram
direito a sua subscri¢do ou aquisigao.

2 — Nao ¢ exigivel o langamento da oferta quando,
ultrapassado o limite de um tergo, a pessoa que a ela estaria
obrigada prove perante a CMVM néo ter o dominio da
sociedade visada nem estar com esta em relacao de grupo.

3 — Quem fizer a prova a que se refere o nimero an-
terior fica obrigado:

a) A comunicar a CMVM qualquer alteragdo da percen-
tagem de direitos de voto de que resulte aumento superior
a1 % em relagdo a situago anteriormente comunicada; e

b) A lancar oferta publica de aquisi¢do geral logo que
adquira uma posi¢do que lhe permita exercer influéncia
dominante sobre a sociedade visada.

4 — O limite de um tergo referido no n.° 1 pode ser
suprimido pelos estatutos das sociedades abertas que nao
tenham agdes ou valores mobiliarios que confiram direito
a sua subscri¢do ou aquisi¢ao admitidos a negociagdo em
mercado regulamentado.

5 — Para efeitos do presente artigo ¢ irrelevante a ini-
bicao de direitos de voto prevista no artigo 192.°

Artigo 188.°
Contrapartida

1 — A contrapartida de oferta publica de aquisigao
obrigatoria ndo pode ser inferior ao mais elevado dos
seguintes montantes:

a) O maior preco pago pelo oferente ou por qualquer
das pessoas que, em relagdo a ele, estejam em alguma das
situagdes previstas no n.° 1 do artigo 20.° pela aquisi¢ao
de valores mobilidrios da mesma categoria, nos seis meses
imediatamente anteriores a data da publicacao do antincio
preliminar da oferta;

b) O prego médio ponderado desses valores mobilirios
apurado em mercado regulamentado durante o mesmo
periodo.

2 — Se a contrapartida ndo puder ser determinada por
recurso aos critérios referidos no n.° 1 ou se a CMVM
entender que a contrapartida, em dinheiro ou em valores
mobiliarios, proposta pelo oferente ndo se encontra devida-
mente justificada ou ndo € equitativa, por ser insuficiente ou
excessiva, a contrapartida minima sera fixada a expensas do
oferente por auditor independente designado pela CMVM.

3 — A contrapartida, em dinheiro ou em valores mobi-
lidrios, proposta pelo oferente, presume-se ndo equitativa
nas seguintes situacdes:

a) Se o prego mais elevado tiver sido fixado mediante
acordo entre o adquirente e o alienante através de nego-
ciagdo particular;

3403

b) Se os valores mobiliarios em causa apresentarem
liquidez reduzida por referéncia ao mercado regulamen-
tado em que estejam admitidos a negociagao;

¢) Se tiver sido fixada com base no preco de mercado
dos valores mobilidrios em causa e aquele ou o mercado
regulamentado em que estes estejam admitidos tiverem
sido afetados por acontecimentos excecionais.

4 — A decisdao da CMVM relativa a designagdo de
auditor independente para a fixagdo da contrapartida
minima, bem como o valor da contrapartida assim que
fixado por aquele, sdo imediatamente divulgados ao
publico.

5 — A contrapartida pode consistir em valores mobili-
arios, se estes forem do mesmo tipo do que os visados na
oferta e estiverem admitidos ou forem da mesma categoria
de valores mobiliarios de comprovada liquidez admitidos
a negociacdo em mercado regulamentado, desde que o
oferente e pessoas que com ele estejam em alguma das
situagdes do n.° 1 do artigo 20.° ndo tenham, nos seis me-
ses anteriores ao aniincio preliminar e até ao encerramento
da oferta, adquirido quaisquer ac¢des representativas do
capital social da sociedade visada com pagamento em
dinheiro, caso em que deve ser apresentada contrapartida
equivalente em dinheiro.

Artigo 189.°
Derrogacoes

1 — O disposto no artigo 187.° ndo se aplica quando
a ultrapassagem do limite de direitos de voto relevantes
nos termos dessa disposi¢do resultar:

a) Da aquisi¢@o de valores mobilidrios por efeito de
oferta publica de aquisi¢do langada sobre a totalidade
dos valores mobiliarios referidos no artigo 187.° emitidos
pela sociedade visada, sem nenhuma restricdo quanto a
quantidade ou percentagem maximas de valores mobili-
arios a adquirir e com respeito dos requisitos estipulados
no artigo anterior;

b) Da execucdo de plano de saneamento financeiro
no ambito de uma das modalidades de recuperagdo ou
saneamento previstas na lei, incluindo da aplicagdo de
medidas de resolugdo e do exercicio de poderes de reso-
lugdo ou de redugdo ou de conversdo de instrumentos de
fundos proprios a instituigdes de crédito ou sociedades
financeiras nos termos da lei;

¢) Da fusdo de sociedades, se da deliberagdo da assem-
bleia geral da sociedade emitente dos valores mobiliarios
em relagdo aos quais a oferta seria dirigida constar expres-
samente que da operagdo resultaria o dever de langamento
de oferta publica de aquisi¢ao.

2 — A derrogagdo do dever de lancamento de oferta ¢
objeto de declaracdo pela CMVM, requerida e imediata-
mente publicada pelo interessado.

Artigo 190.°

Suspensio do dever

1 — O dever de langamento de oferta publica de
aquisi¢do fica suspenso se a pessoa a ele obrigada, em
comunicacdo escrita dirigida 8 CMVM, imediatamente
apos a ocorréncia do facto constitutivo do dever de lan-
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¢amento, se obrigar a pOr termo a situacdo nos 120 dias
subsequentes.

2 — Neste prazo deve o interessado alienar a pessoas
que, em relacdo a ele, ndo estejam em alguma das situa-
¢oes previstas no n.° 1 do artigo 20.° os valores mobilia-
rios bastantes para que os seus direitos de voto se situem
abaixo dos limites a que se refere o artigo 187.°

3 — Durante o periodo de suspensdo os direitos de
voto ficam inibidos nos termos dos n.*1, 3 e 4 do ar-
tigo 192.°

Artigo 191.°
Cumprimento

1 — A publicacdo do antincio preliminar da oferta deve
ocorrer imediatamente ap0s a verificacdo do facto cons-
titutivo do dever de langamento.

2 — A pessoa obrigada pode fazer-se substituir por
outra no cumprimento do seu dever.

Artigo 192.°
Inibicao de direitos

1 — O incumprimento do dever de langamento de
oferta publica de aquisi¢cdo determina a imediata ini-
bicdo dos direitos de voto e a dividendos inerentes as
acoes:

a) Que excedam o limite a partir do qual o langamento
seria devido;

b) Que tenham sido adquiridas por exercicio de direitos
inerentes as agdes referidas na alinea anterior ou a outros
valores mobilidrios que confiram direito a sua subscrigdo
ou aquisicao.

2 — A inibigdo vigora durante cinco anos, cessando:

a) Natotalidade, com a publicag@o de anuncio prelimi-
nar de oferta publica de aquisi¢do mediante contrapartida
ndo inferior & que seria exigida se o dever tivesse sido
cumprido atempadamente;

b) Em relagdo a cada uma das a¢des referidas no nu-
mero anterior, 8 medida da sua alienag@o a pessoas que
ndo estejam em nenhuma das situagdes previstas no n.° 1
do artigo 20.°

3 — A inibi¢do abrange, em primeiro lugar, as acdes
de que a pessoa obrigada ao lancamento ¢ titular direto e,
sucessivamente, na medida do necessario, aquelas de que
sdo titulares as pessoas indicadas no n.° 1 do artigo 20.°,
segundo a ordem das respetivas alineas, e, em relacdo a
pessoas referidas na mesma alinea, na propor¢ao das agdes
detidas por cada uma delas.

4 — S3o anulaveis as deliberagdes dos socios que, sem
os votos inibidos, ndo teriam sido aprovadas.

5 — Os dividendos que tenham sido objeto de inibi¢ao
revertem para a sociedade.

Artigo 193.°

Responsabilidade civil

O infrator ¢ responsavel pelos danos causados aos ti-
tulares dos valores mobiliarios sobre os quais deveria ter
incidido oferta ptblica de aquisigao.
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SECCAO III

Aquisigao tendente ao dominio total

Artigo 194.°
Aquisicao potestativa

1 — Quem, na sequéncia do langamento de oferta pu-
blica de aquisi¢do geral em que seja visada sociedade
aberta que tenha como lei pessoal a lei portuguesa, atinja
ou ultrapasse, diretamente ou nos termos do n.° 1 do ar-
tigo 20.°, 90 % dos direitos de voto correspondentes ao
capital social até ao apuramento dos resultados da oferta e
90 % dos direitos de voto abrangidos pela oferta pode, nos
trés meses subsequentes, adquirir as agdes remanescentes
mediante contrapartida justa, em dinheiro, calculada nos
termos do artigo 188.°

2 — Se o oferente, em resultado da aceitagdo de oferta
publica de aquisi¢ao geral e voluntaria, adquirir pelo me-
nos 90 % das acdes representativas de capital social com
direitos de voto abrangidas pela oferta, presume-se que a
contrapartida da oferta corresponde a uma contrapartida
justa da aquisicdo das agdes remanescentes.

3 — O sdcio dominante que tome a decisdo de aquisi-
¢do potestativa deve publicar de imediato anuncio preli-
minar e envid-lo a CMVM para efeitos de registo.

4 — Ao conteudo do anuncio preliminar aplica-se, com
as devidas adaptacdes, o disposto nas alineas a) a e¢) do
n.° 1 do artigo 176.°

5 — A publicagio do anuncio preliminar obriga o socio
dominante a consignar a contrapartida em deposito junto
de institui¢do de crédito, a ordem dos titulares das acdes
remanescentes.

Artigo 195.°
Efeitos

1 — A aquisi¢do torna-se eficaz a partir da publicagao,
pelo interessado, do registo na CMVM.

2 — A CMVM envia a entidade gestora do sistema
centralizado ou a entidade registadora das agdes as in-
formagdes necessarias para a transferéncia entre contas.

3 — Se as ag¢oOes forem tituladas e ndo estiverem in-
tegradas em sistema centralizado, a sociedade procede a
emissdo de novos titulos representativos das a¢des adqui-
ridas, servindo os titulos antigos apenas para legitimar o
recebimento da contrapartida.

4 — A aquisicdo implica, em termos imediatos, a perda
da qualidade de sociedade aberta da sociedade e a exclusdo
da negocia¢do em mercado regulamentado das agdes da
sociedade e dos valores mobiliarios que a elas ddo direito,
ficando vedada a readmissdo durante um ano.

Artigo 196.°
Alienacio potestativa

1 — Cada um dos titulares das agdes remanescentes
pode, nos trés meses subsequentes ao apuramento dos
resultados da oferta publica de aquisicdo referidanon.® 1
do artigo 194.°, exercer o direito de alienagdo potestativa,
devendo antes, para o efeito, dirigir por escrito ao socio
dominante convite para que, no prazo de oito dias, lhe
faga proposta de aquisi¢ao das suas agoes.

2 — Na falta da proposta a que se refere o nimero
anterior ou se esta ndo for considerada satisfatoria, qual-
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quer titular de agdes remanescentes pode tomar a decisdo
de alienacdo potestativa, mediante declaragcdo perante a
CMVM acompanhada de:

a) Documento comprovativo de consignacdo em de-
posito ou de bloqueio das agdes a alienar;

b) Indicagao da contrapartida calculada nos termos dos
n.*1 e 2 do artigo 194.°

3 — Verificados pela CMVM os requisitos da aliena-
¢do, esta torna-se eficaz a partir da notifica¢do por aquela
autoridade ao s6cio dominante.

4 — A certiddo comprovativa da notificacdo constitui
titulo executivo.

Artigo 197.°
Igualdade de tratamento

Nos processos de aquisi¢do tendente ao dominio total,
deve ser assegurado, nomeadamente quanto a fixagdo da
contrapartida, tratamento igual aos titulares de agdes da
mesma categoria.

Artigo 197.°-A
Proibi¢ao de manipulacio de mercado

1 — Sem prejuizo de eventual responsabilidade crimi-
nal, a manipulag@o de mercado é proibida nos termos do
Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regu-
lamentacdo e atos delegados.

2 — A proibigdo prevista no nimero anterior aplica-se
também aos mercados de contratos de mercadorias a vista
e aos indices de referéncia de instrumentos financeiros,
nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014,
e respetiva regulamentacdo e atos delegados.

3 — A proibi¢do prevista nos nlimeros anteriores nao
se aplica:

a) A negociagio sobre agdes proprias efetuada no am-
bito de programas de recompra e as operacdes de esta-
bilizagdo realizadas nos termos do Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacdo e atos
delegados;

b) As operagdes, ordens ou condutas de prossecucao de
politica monetaria, cambial ou de gestdo da divida publica
dos Estados-Membros, dos membros do Sistema Euro-
peu de Bancos Centrais ou de qualquer outro organismo
designado pelo Estado membro ou de pais terceiro reco-
nhecido, 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;

¢) As operagdes, ordens ou condutas de prossecucdo da
politica de gestdo da divida publica efetuadas pela Comis-
sdo Europeia ou por qualquer outro organismo ou pessoa
designada para esse efeito, nos termos do Regulamento
(UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacao
¢ atos delegados;

d) As operagdes, ordens ou condutas da Unido Euro-
peia, do Banco Europeu de Investimento, do Fundo Euro-
peu de Estabilidade Financeira, do Mecanismo Europeu de
Estabilidade, de veiculos com finalidades especificas dos
Estados-Membros ou de institui¢do financeira internacio-
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nal instituida pelos Estados-Membros com a finalidade de
mobilizagdo de financiamento e prestagdo de assisténcia
financeira, 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;

e) As atividades desenvolvidas pelos Estados-Membros,
pela Comissao Europeia ou por qualquer organismo oficial
ou pessoa designada no d&mbito das licengas de emissdo e
da prossecucdo da politica climatica da Unido Europeia,
nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014,
e respetiva regulamentagéo e atos delegados;

/) As atividades desenvolvidas por um Estado membro,
pela Comissdo Europeia ou por outro organismo desig-
nado oficialmente ou pessoa que atue por conta dos mes-
mos no ambito e promoc¢ao da Politica Agricola Comum
e da Politica Comum das Pescas da Unido Europeia, nos
termos previstos no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentagdo e atos delegados.

4 — O facto previsto no n.° 1 ndo é suscetivel de ge-
rar responsabilidade se a conduta constituir uma pra-
tica de mercado aceite nos termos do Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacdo e atos
delegados.

TITULO IV

Negociagao

CAPITULO I
Ambito
Artigo 198.°

Formas organizadas de negociacdo

1 — E permitido o funcionamento em Portugal, sem
prejuizo de outras que a CMVM determine por regula-
mento, das seguintes formas organizadas de negociagdo
de instrumentos financeiros:

a) Mercados regulamentados;
b) Sistemas de negociacdo multilateral;
¢) Sistemas de negociagdo organizado;
d) Internalizacdo sistematica.

2 — (Revogado.)

3 — Qualquer sistema multilateral de negociagdo de
instrumentos financeiros deve ser autorizado como mer-
cado regulamentado, sistema de negociacdo multilateral
ou sistema de negociacdo organizado.

4 — Os intermediarios financeiros que, de forma or-
ganizada, frequente, sistematica ¢ de modo substancial,
negoceiem por conta propria ao executarem ordens de
clientes fora de um mercado regulamentado, de um sis-
tema de negociacdo multilateral ou de um sistema de
negociagdo organizado, operam de acordo com o Titulo III
do Regulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014 e respetiva
regulamentacdo ¢ atos delegados.
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5 — Sem prejuizo dos artigos 23.° e 28.° do Regu-
lamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 15 de maio de 2014, as transagdes de
instrumentos financeiros referidas nos n.”2 e 3 que nao
sejam concluidas em sistemas multilaterais ou através
de internalizadores sistematicos cumprem o disposto no
Titulo III do referido regulamento e respetiva regulamen-
tacdo e atos delegados.

6 — Considera-se sistema multilateral qualquer sistema
ou dispositivo através do qual podem interagir multiplos
interesses de negociagdo de compra e venda de instrumen-
tos financeiros manifestados por terceiros.

7 — As referéncias feitas no presente Codigo e legisla-
¢do complementar a plataformas de negociagao abrangem
os mercados regulamentados, os sistemas de negociagao
multilateral e os sistemas de negociacdo organizados.

Artigo 199.°
Mercados regulamentados

1 — S@o mercados regulamentados os sistemas que,
tendo sido autorizados como tal por qualquer Estado mem-
bro da Unido Europeia, sdo multilaterais e funcionam
regularmente a fim de possibilitar o encontro de interesses
relativos a instrumentos financeiros com vista a celebragao
de contratos sobre tais instrumentos.

2 — Os mercados regulamentados autorizados nos ter-
mos do artigo 217.° obedecem aos requisitos fixados no
capitulo II do presente titulo.

Artigo 200.°
Sistemas de negociacio multilateral

1 — Séao sistemas de negociagdo multilateral os siste-
mas que t€m essa qualidade e possibilitam o encontro de
interesses relativos a instrumentos financeiros no sistema e
de acordo com regras ndo discriciondrias com vista a cele-
bragao 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 negociagao multilateral obedecem
aos requisitos fixados na sec¢do I do capitulo II do pre-
sente titulo, e nos artigos 222.°-A e 223.°-A.

3 — O disposto nos n.1 a 4 do artigo 224.°¢ 1 ¢ 2
do artigo 225.° ¢ aplicavel aos sistemas de negociacao
multilateral.

4 — As entidades gestoras de um sistema de ne-
gociacdo multilateral fornecem a CMVM, nos ter-
mos definidos em regulamentacdo e atos delegados da
Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014:

@) Uma descri¢ao pormenorizada do funcionamento do
sistema, incluindo quaisquer relagdes com, ou participagdo
de, um mercado regulamentado, sistema de negociacao
multilateral, sistema de negociac¢do organizado ou inter-
nalizador sistematico gerido pela mesma entidade;

b) Uma lista dos seus membros ou participantes.

5— A CMVM transmite a pedido da Autoridade Eu-
ropeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados as infor-
magoOes referidas no numero anterior.

6 — Um sistema de negocia¢ao multilateral deve ter,
pelo menos, trés participantes com atividade relevante e
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cada participante deve poder interagir com todos os outros
participantes na formag@o de pregos.

7 — E proibida a execucdo de ordens de clientes da
entidade gestora do sistema de negociagdo multilateral
contra a sua carteira propria, incluindo a execugdo de
transagOes simultaneas por conta propria (matched prin-
cipal trading).

Artigo 200.°-A
Sistemas de negociacio organizado

1 — Séo considerados sistemas de negociagdo or-
ganizado os sistemas multilaterais que ndo sejam um
mercado regulamentado nem um sistema de negociagao
multilateral, através dos quais podem interagir miltiplos
interesses de compra e venda manifestados por terceiros
relativamente a instrumentos representativos de divida,
incluindo obrigagdes titularizadas, licengas de emissao
ou derivados, com vista a celebracdo de contratos sobre
tais instrumentos.

2 — Os sistemas de negociagdo organizado obedecem
aos requisitos fixados na secgdo I do capitulo II do pre-
sente titulo e nos artigos 222.°-A e 223.°-A.

3 — O disposto nos n.”*4 a 6 do artigo 200.° e nos ar-
tigos 224.° e 225.° ¢ aplicavel aos sistemas de negociagdo
organizado.

4 — E proibida a execugdo de ordens de clientes da
entidade gestora de sistema de negociagdo organizado
contra a sua carteira propria ou de entidades pertencentes
a0 mesmo grupo, sem prejuizo do disposto no n.’ 6.

5 — E proibido:

a) Que a mesma entidade opere um sistema de negocia-
¢do organizado e efetue internalizacdo sistematica;

b) Que um sistema de negociagdo organizado estabe-
lega conexOes a um internalizador sistematico de forma
a possibilitar a interagdo com ofertas num internalizador
sistematico;

¢) Que um sistema de negociacdo organizado estabeleca
conexdes com outro sistema de negociagdo organizado
de forma a permitir a intera¢do de ordens executadas em
diferentes sistemas.

6 — E permitida a entidade gestora de sistema de ne-
gociacdo organizado, quando esta seja um intermediario
financeiro autorizado a negociar por conta propria:

a) A execugdo 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
ndo exista um mercado liquido;

b) A execugdo de transagdes simultaneas por conta pro-
pria (matched principal trading) em sistema de negociac¢éo
organizado, desde que tal seja expressamente autorizado
pelo cliente e ndo se trate de um instrumento financeiro
derivado que tenha sido objeto de declaracdo de obrigagdo
de compensacdo centralizada nos termos do artigo 5.° do
Regulamento (UE) n.° 648/2012, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 4 de julho de 2012.

7 — A entidade gestora do sistema de negociagdo or-
ganizado deve adotar mecanismos que assegurem o cum-
primento do disposto no niimero anterior.

8 — A entidade gestora de um sistema de negociacdo
organizado pode contratar um intermediario financeiro
para atuar de forma independente como criador de mer-
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cado nesse sistema, desde que entre o intermedidrio fi-
nanceiro e a entidade gestora do sistema ndo exista uma
relacdo de dominio ou de grupo e nenhuma das entidades
detenha, direta ou indiretamente, uma participacdo no
capital da outra igual ou superior a 20 % dos direitos de
voto ou do capital.

9 — Para efeitos do presente artigo:

a) As referéncias a transagdes simultaneas por conta
propria (matched principal trading) correspondem a tran-
sacdes em que a entidade gestora do sistema de negociagdo
organizado se interpde entre o comprador e o vendedor
de tal modo que nunca fica exposta ao risco de mercado
durante toda a execugdo da transagdo, sendo ambas as
operagdes executadas em simultaneo ou logo que tal seja
tecnicamente possivel e a transag@o é executada a um
prego que nao envolve ganhos nem perdas para o inter-
medidrio financeiro que gere o sistema, para além de
uma comissdo, remuneragdo ou encargo pela transacao,
previamente divulgados;

b) As referéncias a emitente soberano correspondem
a qualquer uma das seguintes entidades que emitam ins-
trumentos de divida:

i) A Unido Europeia;

ii) Um Estado Membro, incluindo um servi¢o do go-
verno, uma agéncia ou um veiculo de investimento espe-
cifico desse Estado Membro;

iii) No caso dos Estados-Membros federais, um mem-
bro da federacao;

iv) Um veiculo financeiro de investimento especifico
constituido por varios Estados-Membros;

v) Uma institui¢@o financeira internacional constituida
por dois ou mais Estados-Membros cuja finalidade seja
a mobilizagdo de recursos financeiros e a prestacdo de
assisténcia financeira aos respetivos membros que tenham
problemas de financiamento graves ou estejam ameagados
por tais problemas; ou

vi) O Banco Europeu de Investimento.

¢) «Mercado liquido» corresponde a um mercado de
instrumentos financeiros ou uma categoria de instrumentos
financeiros, em que estéo presentes compradores e ven-
dedores disponiveis, de modo continuo, avaliado segundo
os critérios a seguir enunciados, tendo em conta as estru-
turas de mercado especificas do instrumento financeiro
em causa ou da categoria de instrumentos financeiros
em causa:

i) Frequéncia e volume médios das transagdes em di-
versas condi¢des de mercado, tendo em conta a natureza
e o ciclo de vida dos produtos dentro da categoria de
instrumentos financeiros;

if) O nimero 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 precos, quando
disponivel.

Artigo 201.°

Internalizacio sistematica

1 — E internalizagio sistematica a negociagio, por
intermediario financeiro, de instrumentos financeiros por
conta propria em execucdo de ordens de clientes fora de
mercado regulamentado, de sistemas de negociacdo mul-
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tilateral ou organizado, de modo organizado, frequente,
sistematico e de modo substancial, sem operar um sistema
multilateral.

2 — Séo definidos em regulamentagao e atos delegados
da Diretiva n.® 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014, os limites aplicaveis e
prazos de avaliacdo relevantes para efeitos de determinar
quando um intermediario financeiro:

a) Negoceia de modo frequente e sistematico, calculado
com base no numero de transagdes executadas no mercado
de balcdo num instrumento financeiro quando negoceie
por conta propria em execucao de ordens de clientes; e

b) Negoceia de modo substancial, com base:

i) No volume de negociacdo correspondente a transa-
¢oes executadas no mercado de balcdo pelo intermediario
financeiro relativamente ao total da sua carteira de nego-
ciagdo num instrumento financeiro especifico; e

if) No volume de negociagdo correspondente a transa-
¢oes executadas no mercado de balcdo pelo intermediario
financeiro relativamente ao total das transagoes na Unido
Europeia nesse instrumento financeiro.

3 — (Revogado.)

4 — (Revogado.)

5 — O intermediario financeiro que atinja ou ultrapasse
os limites referidos no numero anterior ¢ qualificado como
internalizador sistematico, devendo de imediato comuni-
car esse facto a CMVM, incluindo os instrumentos rela-
tivamente aos quais exerce a atividade de internalizagdo
sistematica.

6 — O intermediario financeiro que ndo atinja ou ul-
trapasse os limites referidos no n.° 2 pode optar por atuar
como internalizador sistematico relativamente a determi-
nados instrumentos financeiros, devendo para esse efeito
comunicar previamente 8 CMVM esse facto.

7 — A CMVM publica no seu sitio na /nternet uma lista
dos intermediarios financeiros registados na CMVM que
atuem como internalizadores sistematicos.

Artigo 201.°-A
Sistemas de negociacio multilateral de PME em crescimento

1 — A entidade gestora de sistema de negociagdo mul-
tilateral estabelecido em Portugal pode solicitar a CMVM
o registo como sistema de negociagdo multilateral de PME
em crescimento.

2 — O registo previsto no nimero anterior esta sujeito
a verificagdo dos seguintes requisitos, nos termos pre-
vistos em regulamentagdo 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 sdo admitidos a negociagdo no mercado sdo
pequenas e médias empresas na data em que o registo é
efetuado e em qualquer ano civil depois dessa data;

b) Estejam previstos critérios adequados para a ad-
missdo inicial e continua a negociagdo de instrumentos
financeiros de emitentes no mercado;

¢) Exista suficiente informagao publicada sobre a ad-
missdo inicial a negociagdo de instrumentos financeiros no
mercado, a fim de permitir que os investidores efetuem um
juizo informado da decis@o de investir nos instrumentos
financeiros, com base num documento ou num prospeto
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de admissao adequados, se os requisitos previstos na Dire-
tiva 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 realizada em conjugagdo com a admissao
inicial a negociagdo de um instrumento financeiro no
sistema de negociacdo multilateral;

d) Sejam apresentados relatorios financeiros periodi-
cos 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 Regula-
mento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 16 de abril de 2014, cumprem os deveres
aplicaveis previstos nesse regulamento;

/) As informagdes regulamentares relativas aos emiten-
tes no mercado sejam conservadas e divulgadas ao ptblico;

2) Existem sistemas e controlos eficazes destinados a im-
pedir 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 regulamentacdo e atos delegados.

3 — A entidade gestora do sistema de negociagdo mul-
tilateral pode prever nas regras de admissao ao respetivo
mercado requisitos de admisso adicionais além dos pre-
vistos no niimero anterior.

4 — E aplicével ao registo referido no n.° 1 e ao res-
petivo cancelamento o disposto no n.° 2 do artigo 26.° do
Decreto-Lein.® 357-C/2007, de 31 de outubro, e em regu-
lamentacdo e atos delegados da Diretivan.® 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 negocia¢ao 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 sec¢ao [
do capitulo II do presente titulo, e nos artigos 222.°-A e
223.°-A com as devidas adaptacdes.

6 — Os instrumentos financeiros de um emitente admi-
tidos a negocia¢do num sistema de negociagdo multilateral
de PME em crescimento s6 podem ser negociados noutro
sistema de negociacdo multilateral de PME em cresci-
mento caso o emitente tenha sido previamente informado
e tenha concordado com essa negociagao.

7 — No caso previsto no numero anterior o emitente
ndo fica sujeito a obrigagdes adicionais resultantes da
negociacao noutro sistema no que diz respeito ao governo
da sociedade ou a divulgagdo de informagao.

8 — Para efeitos do presente artigo sdo consideradas
pequenas e médias empresas, os emitentes que tenham
uma capitalizacdo bolsista média inferior a € 200 000 000
com base nas cotagdes finais dos trés anos civis anteriores,
€ que cumpram os requisitos previstos em regulamentagao
e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014.

Artigo 201.°-B

Obrigacao de negociacio de acdes em formas
organizadas de negocia¢io

Os intermediarios financeiros apenas podem efetuar
transagOes fora de uma forma organizada de negociacio
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em ac¢des admitidas a negociagdo em mercado regulamen-
tado ou negociadas numa plataforma de negociacdo nos
casos previstos no n.° 1 do artigo 23.° do Regulamento
(UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 15 de maio de 2014, e respetiva regulamentacao
e atos delegados.

Artigo 201.°-C

Obrigacio de negociacio de derivados
em plataformas de negociacao

As contrapartes financeiras e ndo financeiras apenas
podem negociar derivados pertencentes a qualquer ca-
tegoria de derivados que tenha sido declarada sujeita a
obrigacdo 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
regulamentacdo e atos delegados, nos termos previstos
nos artigos 28.° a 34.° do referido regulamento e respetiva
regulamentagdo e atos delegados.

CAPITULO IT

Mercados regulamentados, sistemas de negociacio
multilateral e sistemas de negociacio organizados

SECCAO I

Disposigoes comuns

Artigo 202.°
Registo na CMVM

1 — Os mercados regulamentados e os sistemas de
negociagdo multilateral ou organizado estdo sujeitos a
registo na CMVM, bem assim como as regras a0s mesmos
subjacentes.

2 — (Revogado.)

3 — (Revogado.)

4 — O registo efetuado nos termos do n.° 1 é comu-
nicado a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e
dos Mercados.

5 — Para efeitos do registo de sistema de negociagdo
organizado s3o entregues a CMVM os seguintes elemen-
tos, sem prejuizo do disposto em legislagdo ou regula-
mentac¢do complementar:

a) Informacdo quanto aos fundamentos pelos quais o
sistema nao constitui e ndo pode operar como um mercado
regulamentado, um sistema de negociagao multilateral ou
internalizagdo sistematica;

b) Uma descrigdo detalhada do modo como sera exer-
cida a discricionariedade na execugdo de ordens, em es-
pecial 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;

¢) Informacgéo sobre a utilizagdo de transagdes simul-
taneas por conta propria (matched principal trading),
quando aplicavel.

Artigo 203.°
Entidade gestora

1 — Os mercados regulamentados e os sistemas de
negociacdo multilateral ou organizado sdo geridos por
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entidade gestora que preencha os requisitos fixados em lei
especial e, no que respeita apenas a sistemas de negociagao
multilateral ou organizado, também por intermediario
financeiro, de acordo com o seu regime.

2 — (Revogado.)

3 — (Revogado.)

4 — (Revogado.)

5 — (Revogado.)

6 — (Revogado.)

7 — (Revogado.)

Artigo 204.°
Objeto de negociaciao
1 — Podem ser objeto de negociagdo organizada:

a) Valores mobilidrios fungiveis, livremente transmissi-
veis, integralmente liberados e que ndo estejam sujeitos a
penhor ou a qualquer outra situagao juridica que os onere,
salvo se respeitados os requisitos previstos em regulamen-
tacdo e atos delegados da Diretiva n.® 2014/65/UE, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014;

b) Outros instrumentos financeiros, nomeadamente
instrumentos financeiros derivados, cuja configuracao
permita a formagao ordenada de pregos, nos termos de-
finidos em regulamentacdo e atos delegados referidos na
alinea anterior.

2 — Sao fungiveis, para efeitos de negociag¢ao organi-
zada, os valores mobilidrios que pertengam a mesma cate-
goria, obedecam a mesma forma de representacgdo, estejam
objetivamente sujeitos ao mesmo regime fiscal e dos quais
ndo tenham sido destacados direitos diferenciados.

3 — (Revogado.)

Artigo 205.°
Admissao e selecdo para negociacio

1 — A admissdo a negocia¢do em mercado regulamen-
tado e a selecdo para negociacao em sistema de negociacao
multilateral ou organizado depende de decisdo da respetiva
entidade gestora.

2 — Os valores mobilidrios admitidos a negociagdo
em mercado regulamentado podem ser subsequentemente
negociados noutros mercados regulamentados e em sis-
temas de negocia¢do multilateral ou organizado sem o
consentimento do emitente.

3 — Ocorrendo a negociagdo subsequente referida
no nimero anterior, o emitente ndo é obrigado a prestar
qualquer informagao adicional por virtude da negociacao
nesses outros mercados ou sistemas de negociagdo mul-
tilateral ou organizado.

4 — (Revogado.)

5 — (Revogado.)

6 — (Revogado.)

Artigo 205.°-A
Informacio sobre admissio, negociacio e exclusao

1 — As entidades gestoras informam a CMVM dos
pedidos de admissdo, da decisdo de admissdo e da data
de inicio da negociagdo de instrumentos financeiros ad-
mitidos, nos termos e prazos previstos no Regulamento
(UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacao e atos
delegados.
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2 — As entidades gestoras informam a CMVM da ex-
clusdo ou cessagdo da negociacdo, nos termos e prazos
previstos no Regulamento (UE) n.® 596/2014, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e
respetiva regulamentag@o e atos delegados.

3 — A CMVM comunica a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados a informagéo referida
nos nimeros anteriores, nos termos do Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de abril de 2014, e respetiva regulamentagdo e atos
delegados.

Artigo 206.°
Membros ou participantes

1 — A negociacao dos instrumentos financeiros efetua-
-se em mercado regulamentado e em sistemas de nego-
ciagdo multilateral ou organizado através dos respetivos
membros ou participantes.

2 — Podem ser admitidos como membros ou partici-
pantes intermedidrios financeiros e outras pessoas que:

a) Sejam idéneas e profissionalmente aptas;

b) Tenham um nivel suficiente de capacidade, experi-
éncia e competéncia de negociagao;

¢) Tenham, quando aplicavel, mecanismos organiza-
tivos adequados; e

d) Tenham recursos suficientes para as fungdes a exercer.

3 — A admissao de membros ou participantes compete
arespetiva entidade gestora, de acordo com principios de
legalidade, igualdade e de respeito pelas regras de si e leal
concorréncia, de acordo com regras transparentes e ndo
discriminatorias, baseadas em critérios objetivos.

4 — A intervengao dos membros ou participantes pode
consistir no mero registo de operacdes.

Artigo 207.°
Operagoes

1 — O elenco das operagdes a realizar em cada mer-
cado regulamentado, sistema de negociacdo multilateral
ou sistema de negociagdo organizado ¢ o definido pela
respetiva entidade gestora.

2 — As operagdes sobre os instrumentos financeiros
referidos nas alineas e) ¢ f) don.° 1 do artigo 2.° realizam-
-se nos termos das clausulas contratuais gerais, em que
s30 padronizados o objeto, a quantidade, o prazo da ope-
racdo, a periodicidade dos ajustes de perdas e ganhos e
a modalidade de liquidagdo, elaboradas pela entidade
gestora e sujeitas a:

a) Comunicagdo prévia a CMVM; e

b) Aprovagao do Banco de Portugal, se tiverem como
ativo subjacente instrumentos do mercado monetario e
cambial.

3 — A realizacdo de operacdes em mercado regula-
mentado ou sistemas de negociacdo multilateral ou or-
ganizado sobre os instrumentos financeiros previstos nas
subalineas i) e iii) da alinea e) e na alinea f) do n.° 1 do
artigo 2.° depende de autorizag@o nos termos a fixar em
portaria do membro do Governo responsavel pela area
das finangas e pelo membro do Governo responsavel se-
torialmente competente, precedendo parecer da CMVM
e do Banco de Portugal.
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4 — A entidade gestora adota procedimentos eficazes
para permitir a compensagao e a liquidagdo eficientes e
atempadas das operacdes efetuadas através dos seus sis-
temas e informa claramente os membros ou participantes
dos mesmos sobre as respetivas responsabilidades pela
liquidagdo das operagdes.

5 — Os membros de mercado regulamentado e os parti-
cipantes de sistemas de negociacdo multilateral ou organi-
zado podem designar o sistema de liquidacao de operagoes
por si realizadas nesse mercado ou sistema se:

a) Existirem ligagoes e acordos entre o sistema de li-
quidagdo designado e todos os sistemas ou infraestruturas
necessarios para assegurar a liquidagéo eficiente e econo-
mica da operag@o em causa; e

b) A CMVM nido se opuser por considerar que as con-
di¢des técnicas para a liquidag@o de operagdes realizadas
no mercado ou sistema, através de um sistema de liqui-
dagdo diferente do designado pela entidade gestora desse
mercado ou sistema, permitem o funcionamento harmo-
nioso e ordenado do mercado de instrumentos financeiros.

6 — A CMVM pode exigir a entidade gestora os dados
relativos ao livro de ofertas e 0 acesso a0 mesmo, de modo
a poder acompanhar a negociagao.

7 — Sem prejuizo dos titulos III, IV ou V do Regu-
lamento (UE) n.° 648/2012, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 4 de julho de 2012, e no artigo 267.°,
os intermedidrios financeiros estabelecidos em Portu-
gal ou noutro Estado membro tém o direito de acesso
direto ou indireto aos sistemas de contraparte central,
de compensacdo e de liquidacdo estabelecidos ou a
funcionar em Portugal para efeitos da conclusido ou
organizacdo da conclusdo de opera¢des em instrumentos
financeiros.

8 — O acesso direto ou indireto pelos intermediarios
financeiros a esses sistemas esta sujeito aos critérios de
ndo discriminagao, transparéncia e objetividade aplicaveis
aos membros ou participantes de plataformas de negocia-
¢do nos termos do artigo 209.°

9 — A CMVM pode, por regulamento, determinar que
as entidades gestoras devem comunicar 8 CMVM infor-
macado relativamente as operagdes e ofertas realizadas
através desses mercados ou sistemas.

Artigo 208.°
Sistemas de negociacao

1 — As operagdes de mercado regulamentado e de sis-
temas de negociacao multilateral ou organizado realizam-
-se através de sistemas de negociag@o adequados a correta
formagdo dos precos dos instrumentos financeiros neles
negociados e a liquidez do mercado, assegurando desig-
nadamente a transparéncia das operagdes.

2 — Para boa execugdo das ordens por si aceites, 0s
membros de mercado regulamentado ou participantes
de sistemas de negociagcdo multilateral ou organizado
introduzem ofertas no sistema de negociacdo, segundo
a modalidade mais adequada e no tempo mais oportuno.

3 — Os negdcios sobre instrumentos financeiros ce-
lebrados diretamente entre os interessados que sejam
registados no sistema através de um dos seus membros
podem ser equiparados a operagdes de mercado regula-
mentado, nos termos das regras aprovadas pela entidade
gestora.
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Artigo 208.-A
Requisitos dos sistemas de negociacio

1 — A entidade gestora de mercado regulamentado
adota sistemas, procedimentos e mecanismos eficazes para
garantir, de acordo com os requisitos especificados em re-
gulamentago 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 negocia¢do do mercado:

a) Sao resistentes, tém capacidade suficiente para lidar
com um numero elevado e anormal de ofertas ou mensa-
gens e sdo capazes de assegurar a negociacdo ordenada;

b) Estdo plenamente testados para garantir o cumpri-
mento dos requisitos previstos na alinea anterior;

¢) Dispdem mecanismos de continuidade das atividades
que asseguram a manuten¢@o dos seus servigos, caso se
verifique uma falha dos sistemas de negociagdo.

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 transa¢des efetuadas.

3 — A entidade gestora de mercado regulamentado
adota sistemas, procedimentos e mecanismos eficazes,
de modo a assegurar que os sistemas de negociacgdo al-
goritmica utilizados por membros no mercado ndo criam
nem contribuem para a perturbagdo da negociacdo no
mercado e para gerir quaisquer perturbacdes que afetem
a negociacao decorrentes desses sistemas de negociagdo
algoritmica.

4 — Para efeitos do numero anterior a entidade gestora
deve:

a) Assegurar que os membros no mercado realizam
testes adequados aos algoritmos utilizados na negociagdo
nesse mercado e proporcionam condigdes que permitam
a realizacdo desses testes;

b) Adotar sistemas que limitem o racio de ofertas ndo
executadas face as transagoes efetuadas que podem ser
introduzidas no sistema por um membro, de modo a redu-
zir o nivel de fluxo de ofertas em caso de risco de atingir
a capacidade maxima do sistema;

¢) Limitar e fazer cumprir o regime de variagdo minima
de precos de ofertas aplicavel no mercado.

5 — O racio referido na alinea ») do nlimero anterior
obedece aos requisitos definidos em regulamentagéo 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 identificacdo de
ofertas geradas através de negociagdo algoritmica, os di-
ferentes algoritmos utilizados para a submissao das ofertas
e as pessoas relevantes que submetam uma oferta, através
de sinalizag¢do dos membros responséaveis pelas mesmas.

7 — As informagoes a que se refere o nimero anterior
s30 disponibilizadas 8 CMVM a pedido desta.

Artigo 209.°

Regras

1 — Para cada mercado regulamentado, sistema de
negociagdo multilateral ou sistema de negociagdo organi-
zado, a entidade gestora deve aprovar regras transparentes
e ndo discriminatdrias, baseadas em critérios objetivos,
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que assegurem o bom funcionamento daquele, designa-
damente relativas a:

a) Requisitos transparentes de admissdo a negociagao
ou de selecdo para negociagdo e respetivo processo;

b) Acesso a qualidade de membro ou participante;

¢) Operagdes ¢ ofertas;

d) Negociagdo e execugdo de ordens, sem prejuizo do
disposto no artigo seguinte;

e) Obrigagdes aplicaveis aos respetivos membros ou
participantes;

f) Funcionamento das operag¢des técnicas, incluindo
medidas de emergéncia para fazer face a riscos de per-
turbagdo do sistema.

2 — Para cada mercado regulamentado ou sistema de
negociacdo multilateral, a entidade gestora aprova e aplica
regras ndo discriciondrias para a execu¢do de ordens no
sistema.

3 — Asregras referidas no niimero anterior sdo objeto
de registo na CMVM, o qual visa a verificagdo da sua
suficiéncia, adequacdo e legalidade.

4 — A aprovagdo ou a alteracdo de regras que nao
imponham a verificagdo prevista no numero anterior deve
ser comunicada a CMVM.

5 — (Revogado.)

6 — Apo6s o registo na CMVM, a entidade gestora
divulga as regras adotadas, as quais entram em vigor na
data de divulgacdo ou noutra nelas prevista.

7 — As regras previstas no n.° 1 em matéria de servigos
de localizagdo partilhada devem ser transparentes, equi-
tativas e ndo discriminatorias, em conformidade com o
disposto em regulamentagédo e atos delegados da Diretiva
n.° 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014.

8 — As plataformas de negociacdo e os respetivos
membros ou participantes sincronizam os relogios pro-
fissionais que utilizam para registar a data e a hora de
qualquer evento relevante, de acordo com as regras de-
finidas em regulamentacdo e atos delegados da Diretiva
n.° 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014.

Artigo 209.°-A

Execuciio de ordens em sistemas de negocia¢iio organizado

1 — A execugdo de ordens em sistemas de negocia-
¢do organizado ¢ aplicavel o disposto nos artigos 312.° a
314.°-D, 317.°a317.>-D e 323.°a 334.°

2 — A execucdo de ordens pela entidade gestora de
um sistema de negociagdo organizado pode ser efetuada
numa base discricionaria nos seguintes casos:

@) Ao decidir submeter uma oferta no sistema ou retira-la;

b) Ao decidir ndo 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.°;

¢) 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 instru-
mentos financeiros ndo representativos de capital entre
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participantes, de forma a efetuar o encontro de dois ou
mais interesses de negociagdo potencialmente compa-
tiveis.

Artigo 210.°
Direitos inerentes

1 — Os direitos patrimoniais inerentes aos valores
mobilidrios vendidos pertencem ao comprador desde a
data da operacao.

2 — O comprador paga ao vendedor, além do prego
formado, os juros e outras remuneragdes certas corres-
pondentes ao tempo decorrido apds o ultimo vencimento
até a data da liquidacdo da operagéo.

3 — O disposto nos numeros anteriores ndo exclui
diferente regime de atribui¢do de direitos inerentes aos
valores mobilidrios transacionados, desde que tal regime
seja prévia e claramente publicado nos termos previstos
nas regras do mercado regulamentado ou do sistema de
negociagdo multilateral ou organizado.

Artigo 211.°
Fiscalizacio de operacées

1 — A entidade gestora deve adotar mecanismos e pro-
cedimentos eficazes para fiscalizar o cumprimento, pelos
respetivos membros ou participantes, das suas regras e
para o controlo das operacdes efetuadas nos mesmos,
incluindo ofertas enviadas, modificadas ou canceladas,
por forma a identificar violagdes a essas regras, condigdes
anormais de negociagdo ou comportamentos suscetiveis
de por em risco a regularidade de funcionamento, a trans-
paréncia e 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.

2 — A entidade gestora deve comunicar imediatamente
a CMVM a ocorréncia de alguma das situagdes referidas
no namero anterior, fornecendo todas as informagoes
relevantes para a respetiva investigagdo, bem como as
situacdes de incumprimento relevante de regras relativas
ao funcionamento do mercado ou sistema, tendo em conta
o disposto em regulamentagao 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 a CMVM as
ofertas e operagdes suspeitas de constituir abuso de mer-
cado nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentag@o 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 Mobilidrios e dos Mer-
cados e as autoridades competentes relevantes de outro
Estado membro, incluindo as informagdes relevantes re-
cebidas nos termos do nimero anterior.

Artigo 212.°
Informacéo ao piblico

1 — Para cada mercado regulamentado, sistema de
negociagdo multilateral ou sistema de negociagdo orga-
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nizado, a entidade gestora deve prestar ao publico infor-
magao sobre:

a) Os instrumentos financeiros admitidos a negociag@o
ou selecionados para negociagio;
b) As operacdes realizadas e respetivos precos.

2 — No caso de sistemas de negociagdo multilateral
e de sistemas de negociagdo organizado, considera-se
cumprido o dever estabelecido na alinea a) do nimero
anterior se a entidade gestora se certificar de que existe
acesso a informag¢do em causa.

3 — O conteudo, os meios e a periodicidade da infor-
macdo a prestar ao publico devem ser os adequados as
caracteristicas de cada sistema, ao nivel de conhecimentos
e a natureza dos investidores e & composi¢do dos varios
interesses envolvidos.

4 — A CMVM pode exigir a alteragao das regras relati-
vas a informag¢ao quando verifique que nao sdo suficientes
para a protegdo dos investidores.

5 — A entidade gestora deve divulgar por escrito:

@) Um boletim nos dias em que tenham lugar sessdes
normais;

b) Informacao estatistica relativa aos mercados ou sis-
temas por si geridos, sem prejuizo do disposto em matéria
de segredo;

¢) O texto atualizado das regras por que se regem a
entidade gestora, os mercados ou sistemas por si geridos
e as operacdes nestes realizadas.

Artigo 213.°
Suspensio e exclusido da negociacdo em mercado regulamentado

1 — A entidade gestora de mercado regulamentado
pode, a menos que tal medida seja suscetivel de causar
prejuizos significativos aos interesses dos investidores e ao
funcionamento regular do mercado, suspender ou excluir
instrumentos financeiros da negociagao.

2 — A suspensdo da negociagdo justifica-se quando:

a) Deixem de se verificar os requisitos de admissao ou
o incumprimento relevante de outras regras do mercado,
desde que a falta seja sanavel;

b) Ocorram circunstancias suscetiveis de, com razoavel
grau de probabilidade, perturbar o regular desenvolvi-
mento da negociagao;

¢) A situagdo do emitente implique que a negociagdo
seja prejudicial para os interesses dos investidores.

3 — A exclusdo da negociagdo justifica-se quando:

a) Deixem de se verificar os requisitos de admissao ou
o incumprimento relevante de outras regras do mercado,
se a falta ndo for sanavel;

b) Nao tenham sido sanadas as faltas que justificaram
a suspensao.

4 — A exclusdo de instrumentos financeiros cuja ne-
gociacdo seja condigdo para a admissao de outros implica
a exclusao destes.

5 — Quando a entidade gestora decidir suspender ou
excluir da negocia¢do um instrumento financeiro, deve
suspender ou excluir igualmente da negociagdo os ins-
trumentos financeiros derivados relativos ou indexados
aquele instrumento, sempre que tal seja necessario para
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cumprir os objetivos da suspensdo ou da exclusdo do
instrumento financeiro subjacente.

6 — A entidade gestora de mercado regulamentado
torna publica a decis@o de suspensdo ou de exclusido da
negociagdo de um instrumento financeiro e qualquer deri-
vado relativo ou indexado ao mesmo e comunicaa CMVM
a informagdo relevante, sem prejuizo da possibilidade de
comunicar diretamente ao emitente e a entidade gestora
de outros mercados onde os instrumentos financeiros sdo
negociados ou constituam o ativo subjacente de instru-
mentos financeiros derivados.

7 — A CMVM exige que outras plataformas de nego-
ciacgdo e internalizadores sistematicos estabelecidos ou a
funcionar em Portugal suspendam ou excluam igualmente
da negociagdo os instrumentos financeiros cuja negociagdo
tenha sido suspensa ou excluida nos termos dos nimeros
anteriores, sempre que a suspensao ou exclusdo da nego-
ciacdo tenha tido como fundamento uma suspeita de abuso
de mercado, oferta publica de aquisi¢do ou ndo divulga-
¢do de informacao 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.

8 — A CMVM divulga de imediato ao publico a de-
cisdo referida no niimero anterior € comunica a mesma
a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios ¢ dos
Mercados e demais autoridades competentes, incluindo
uma justificacdo caso decida ndo exigir a suspensao ou
exclusdo da negociagdo do instrumento financeiro ou de
derivados relativos ou indexados ao mesmo.

9 — O disposto nos n.**4 a 8 ¢ aplicavel a decisdo de
levantamento da suspensdo da negociagao.

10 — Séo definidos em regulamentagao e atos delega-
dos da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 15 de maio de 2014 os casos em que
a relagdo entre um derivado indexado a um instrumento
financeiro suspenso ou excluido da negociag¢do implica
que esse derivado seja igualmente suspenso ou excluido
da negociagdo

11 — Relativamente as operagdes referidas no n.° 2
do artigo 207.°

a) A decisdo de suspensdo da negociacao deve ser ime-
diatamente comunicada 8 CMVM, que informa o Banco
de Portugal se as operagdes se incluirem nas referidas na
alinea ») do n.° 2 do artigo 207.°;

b) A decisdo de exclusdo ¢ precedida de comunicagéo
a CMVM, que informa o Banco de Portugal se as ope-
ragodes se incluirem nas referidas na alinea ») do n.° 2 do
artigo 207.°

Artigo 213.°-A
Interrupcio da negociacio em mercado regulamentado

1 — Quando houver uma variacdo 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 tempo-
rariamente a negociacao.

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 interrupgao da negociagdo sejam ajus-
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tados de forma a ter em conta a liquidez das diferentes
categorias e subcategorias de ativos, a natureza do mo-
delo de mercado e as categorias de utilizadores, e sejam
suficientes para evitar perturbagdes significativas ao bom
funcionamento da negociacao.

3 — Os parametros referidos no namero anterior e
eventuais alteragdes aos mesmos sdo comunicados a
CMVM de imediato, apds a sua ado¢@o ou alteracio,
que os deve comunicar a Autoridade Europeia dos Valores
Mobilidrios e dos Mercados.

4 — A entidade gestora dispde dos sistemas e proce-
dimentos necessarios para:

a) Proceder a notificagdo a CMVM, no caso de inter-
rupcdo da negociagdo de um instrumento financeiro para
o qual seja o0 mercado significativo em termos de liquidez,
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; e

b) Permitir 8 CMVM coordenar uma resposta a escala
de todo o mercado e determinar se ¢ adequado suspender
a negociacao noutras plataformas de negociagdo em que
o instrumento financeiro seja negociado, até que a nego-
ciacdo seja retomada no mercado de origem.

Artigo 214.°
Poderes da CMVM
1 — A CMVM pode:

@) Ordenar a entidade gestora de mercado regulamentado
ou de sistemas de negociagdo multilateral ou organizado
que proceda a suspensao de instrumentos financeiros da
negociacdo, quando a situacdo do emitente implique que a
negociagao seja prejudicial para os interesses dos investidores
ou a entidade gestora ndo o tenha feito em tempo oportuno;

b) Ordenar a entidade gestora de mercado regulamen-
tado ou de sistemas de negociag¢@o multilateral ou organi-
zado que proceda a exclusdo de instrumentos financeiros
da negociagdo quando comprovar a violagdo das leis ou
regulamentos aplicaveis;

¢) Estender a suspensao ou a exclusdo a todos os merca-
dos regulamentados ¢ sistemas de negociagdo multilateral
ou organizado onde instrumentos financeiros da mesma
categoria sdo negociados.

2 — Imediatamente ap6s uma ordem de suspensao ou
exclusdo da negociagdo em mercado regulamentado, ao
abrigo do numero anterior,a CMVM torna publica a respe-
tiva decisdo e informa a Autoridade Europeia dos Valores
Mobiliarios e dos Mercados e as autoridades competentes
dos outros Estados-Membros da Unido Europeia.

3 — (Revogado.)

4 — (Revogado.)

5—A CMVM pode ordenar a entidade gestora de
mercado regulamentado ou de sistemas de negociagdo
multilateral ou organizado que proceda a suspensdo ou
exclusdo de instrumentos financeiros da negociagao
quando tal seja solicitado pelo Banco de Portugal nos
casos previstos na lei.

Artigo 215.°
Efeitos da suspensao e da exclusao

1 — A decisao de suspensao ou de exclusdo produz
efeitos imediatos.
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2 — A suspensdo mantém-se pelo tempo estritamente
necessario a regularizago da situacdo que lhe deu origem,
ndo podendo cada periodo de suspensdo ser superior a
10 dias uteis.

3 — A suspensdo da negociagdo ndo exonera o emi-
tente do cumprimento das obrigacdes de informagdo a
que esteja sujeito.

4 — Se a tal ndo obstar a urgéncia da decisdo, a enti-
dade gestora de mercado regulamentado notifica o emi-
tente para se pronunciar sobre a suspensdo ou a exclusao
no prazo que para o efeito lhe fixar.

5 — Quando seja informada pela autoridade compe-
tente de outro Estado membro da Unido Europeia da
respetiva decisdo relativa a suspensao ou exclusio da
negociacdo de um instrumento financeiro ou derivado
relativo ou indexado ao mesmo, a CMVM ordena a
suspensao ou exclusdo da negociacdo dos instrumentos
financeiros negociados numa plataforma de negociacao
ou por internalizador sistematico registado em Portugal,
exceto quando tal puder causar prejuizos significativos
aos interesses dos investidores ou ao bom funciona-
mento dos mercados.

Artigo 215.°-A

Informacao sobre ofertas e operacdes
numa plataforma de negociacio

1 — As entidades gestoras de uma plataforma de
negociagdo divulgam ao publico a informacgdo sobre
ofertas e operagdes de instrumentos financeiros numa
plataforma de negociag@o nos termos previstos nos ar-
tigos 3.%,6.°,8.°,10.°,12.° ¢ 13.° do Regulamento (UE)
n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014, e respetiva regulamentacgéo 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 Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, e
respetiva regulamentacdo e atos delegados, as entidades
gestoras de uma plataforma de negociacdo facultam o
acesso, em condi¢des comerciais razoaveis e de forma
ndo discriminatoria, aos mecanismos que utilizam para
divulgar a informagao prevista no nimero anterior aos in-
termediarios financeiros obrigados a divulgar informagao
nos termos previstos nos artigos 14.° ¢ 18.° do referido
Regulamento.

3 — A CMVM pode conceder dispensas ou autori-
zar a publicacdo diferida de informagéo pelas entida-
des referidas no n.° 1, nos casos e condi¢des previstas
nos artigos 4.°, 7.°, 9.° ¢ 11.° do Regulamento (UE)
n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 15 de maio de 2014, e respetiva regulamentagéo e
atos delegados.

4 — A utilizagdo de dispensas previstas na alinea a) e
na subalinea 7) da alinea ) do n.° 1 do artigo 4.° do Regu-
lamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu ¢ do
Conselho de 15 de maio de 2014, esta sujeita as restri¢cdes
e ao cumprimento dos deveres previstos no artigo 5.° do
referido Regulamento e respetiva regulamentagio e atos
delegados, podendo a CMVM suspender a sua utilizagdo
nos termos ai previstos.
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Artigo 216.°
Regulamentagio

1 — A CMVM elabora os regulamentos necessarios a
concretizagdo do disposto no presente titulo, nomeada-
mente sobre as seguintes matérias:

a) Processo de registo dos mercados regulamentados e
sistemas de negociagdo multilateral ou organizado e das
regras aos mesmos subjacentes;

b) Processo de comunicagdo de regras que nao im-
ponham a verificagdo da sua legalidade, suficiéncia e
adequagdo;

¢) Informagdes a prestar 8 CMVM pelas entidades
gestoras de mercados regulamentados e de sistemas de
negociagdo multilateral ou organizado;

d) Informagdes a prestar ao publico pelas entidades
gestoras de mercados regulamentados e de sistemas
de negocia¢do multilateral ou organizado e pelos emi-
tentes de valores mobiliarios admitidos & negociacéo,
designadamente quanto ao conteudo da informacgao,
aos meios e aos prazos em que deve ser prestada ou
publicada;

e) Divulgagdes obrigatorias no boletim do mercado
regulamentado e do sistema de negociagcdo multilateral
ou organizado.

2 — (Revogado.)
3 — (Revogado.)
4 — (Revogado.)

SECCAO I

Mercados regulamentados

SUBSECCAO1
Disposigdes gerais

Artigo 217.°
Autorizacio

1 — A constitui¢@o e extingdo dos mercados regula-
mentados depende de autorizagdo requerida pela respetiva
entidade gestora e concedida pelo Ministro das Finangas,
mediante portaria e ouvida a CMVM.

2 — ACMVM comunica aos Estados-Membros ¢ a Au-
toridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos Mercados
a lista atualizada dos mercados regulamentados registados
nos termos do disposto no artigo 202.°

Artigo 218.°
Acordos entre entidades gestoras

1 — As entidades gestoras de mercados regulamenta-
dos situados ou a funcionar em Portugal podem acordar,
entre si, sistemas de conexao informativa ou operativa se
o bom funcionamento dos mercados por elas geridos e os
interesses dos investidores o aconselharem.

2 — As entidades gestoras de mercados regulamenta-
dos situados ou a funcionar em Portugal podem celebrar
acordos com entidades congéneres de outros Estados,
prevendo nomeadamente:

a) Que em cada um deles sejam negociados instrumen-
tos financeiros admitidos a negociagdo no outro;
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b) Que os membros de cada um dos mercados regula-
mentados possam intervir no outro.

3 — Os acordos a que se referem os numeros ante-
riores sdo previamente comunicados a CMVM, a qual,
nos 15 dias apds a comunicagdo, pode deduzir oposi¢éo,
no caso do n.° 2, se o mercado regulamentado situado
ou a funcionar em Estado ndo membro da Unido Eu-
ropeia ndo impuser niveis de exigéncia similares aos
do mercado regulamentado situado ou a funcionar em
Portugal quanto a admissao dos instrumentos financei-
ros a negociacdo e a informacdo a prestar ao publico
e ndo forem assegurados outros requisitos de protegdo
dos investidores.

Artigo 219.°
Estrutura do mercado regulamentado

1 — Em cada mercado regulamentado podem ser cria-
dos os segmentos que se revelem necessarios tendo em
conta, nomeadamente, as caracteristicas das operagdes,
dos instrumentos financeiros negociados, das entidades
que os emitem, do sistema de negociacdo e as quantidades
a transacionar.

2 — (Revogado.)

3 — (Revogado.)

4 — (Revogado.)

Artigo 220.°

Sessdes do mercado regulamentado

1 — Os mercados regulamentados funcionam em ses-
sOes publicas, que podem ser normais ou especiais.

2 — As sessdes normais de mercado regulamentado
funcionam no horario e nos dias definidos pela entidade
gestora do mercado regulamentado, para negociagao
corrente dos instrumentos financeiros admitidos a ne-
gociagdo.

3 — As sessdes especiais realizam-se em cumprimento
de decisao judicial ou por decisdo da entidade gestora do
mercado regulamentado a pedido dos interessados.

4 — As sessoes especiais decorrem de acordo com as
regras fixadas pela entidade gestora do mercado regu-
lamentado, podendo as operagdes ter por objeto instru-
mentos financeiros admitidos ou ndo a negociacdo em
sessOes normais.

Artigo 221.°

Informacao sobre ofertas e operacdes
em mercado regulamentado

(Revogado.)

Artigo 222.°
Cotacao

1 — Sempre que na lei ou em contrato se refira a
cotagdo numa certa data, considera-se como tal o preco
de referéncia definido pela entidade gestora do mercado
regulamentado a contado.

2 — Em relagdo as operagdes efetuadas em cada sessao,
a entidade gestora do mercado regulamentado divulga o
prego de referéncia, calculado nos termos das regras de
mercado.
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3 — Se os instrumentos financeiros estiverem admiti-
dos a negocia¢do em mais de um mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Portugal, é tido em conta, para
os efeitos do n.° 1, o prego efetuado no mercado regula-
mentado situado ou a funcionar em Portugal que, nos ter-
mos a fixar em regulamento da CM VM, seja considerado
mais representativo.

Artigo 222.°-A
Varia¢do minima de ofertas de precos

1 — A entidade gestora de mercado regulamentado
aplica as regras relativas a variagdo minima de pregos
de ofertas (tick sizes) definidas em regulamentacdo e
atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE do Parla-
mento 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 relagdo a qualquer
outro instrumento financeiro para o qual seja desenvol-
vida regulamentacao.

2 — Os regimes de variacao de ofertas de prego a que
se refere o nimero anterior:

a) Sao ajustados para refletir o perfil de liquidez do
instrumento financeiro em diferentes mercados e o dife-
rencial médio entre vendedor e comprador, tendo em conta
o interesse de dispor de pregos relativamente estaveis
sem limitar indevidamente a reducao progressiva dos
intervalos de preco;

b) Adaptam a variacdo de pregos de ofertas de cada
instrumento financeiro de forma adequada.

Artigo 223.°
Admissao de membros

1 — A admissdo como membro de mercado regula-
mentado e a manutengdo dessa qualidade dependem, além
dos requisitos definidos no artigo 206.°, da observancia
dos requisitos fixados pela respetiva entidade gestora,
decorrentes:

a) Da constitui¢cdo e administragdo do mercado regu-
lamentado;

b) Das regras relativas as operagdes nesse mercado;

¢) Das normas profissionais impostas aos colaboradores
das entidades que operam no mercado;

d) Das normas e procedimentos para a compensagao e
liquidagdo das operagdes realizadas nesse mercado.

2 — Os membros dos mercados regulamentados que
apenas exercam fungdes de negociagdo s6 podem ser ad-
mitidos apds terem celebrado contrato com um ou mais
membros que assegurem a liquidacdo das operagdes por
eles negociadas.

3 — A entidade gestora de um mercado regula-
mentado ndo pode limitar o nimero maximo dos seus
membros.

4 — A qualidade de membro do mercado regulamen-
tado ndo depende da titularidade de qualquer parcela do
capital social da entidade gestora.

5 — A entidade gestora de mercado regulamentado
deve comunicar a CMVM a lista dos respetivos membros,
sendo a periodicidade desta comunicacdo estabelecida
por regulamento da CMVM.
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Artigo 223.°-A
Comissdes
1 — A entidade gestora de mercado regulamentado:

a) Assegura que as comissdes cobradas pelos servigos
prestados, incluindo comissdes de execugdo, comissdes
suplementares e quaisquer abatimentos, sejam transparen-
tes, equitativas e nao discriminatdrias, nem criam incenti-
vos a colocagdo, alteracdo e cancelamento de ofertas ou a
execucdo de transacdes que sejam suscetiveis de por em
risco a regularidade de funcionamento, a transparéncia e
a credibilidade do mercado, ou contribuir para situagdes
de abuso de mercado;

b) Impde obrigagdes de criacdo de mercado relativa-
mente a agdes individuais ou a um cabaz adequado de
acdes, como contrapartida de quaisquer abatimentos que
sejam concedidos.

2 — A estrutura de comissdes pode ser ajustada para
ofertas canceladas em fun¢o 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 pressdo adicional sobre a
capacidade do sistema resultante de:

a) Colocagido de ofertas que sejam posteriormente can-
celadas;

b) Membros responsaveis por um elevado racio de
ofertas canceladas face a ofertas executadas;

¢) Membros que desenvolvam negociagdo algoritmica
de alta frequéncia.

SUBSECCAO II
Membros

Artigo 224.°
Acesso remoto a mercados autorizados em Portugal

1 — As regras relativas a qualidade de membro de
mercado regulamentado possibilitam o acesso remoto
ao mesmo por empresas de investimento e institui¢des
de crédito autorizadas em outros Estados-Membros da
Unido Europeia, salvo se os procedimentos e sistemas de
negociagdo do mercado em causa exigirem uma presenga
fisica para a conclusdo das opera¢des no mesmo.

2 — A entidade gestora de mercado regulamentado
registado em Portugal pode disponibilizar, no territorio de
outros Estados-Membros, mecanismos adequados a faci-
litar o acesso aquele mercado e a negociagdo no mesmo
por parte de membros remotos estabelecidos no territério
daqueles outros Estados-Membros devendo, para o efeito,
comunicar 8 CMVM o Estado membro em que tenciona
disponibilizar esses mecanismos.

3 — No prazo de um més, contado da data da comu-
nicag¢do referida no nimero anterior, a CMVM comunica
aquela inten¢do a autoridade competente do Estado mem-
bro em que a entidade gestora tenciona disponibilizar tais
mecanismos.

4 — A pedido da autoridade competente referida no nui-
mero anterior, a CMVM informa-a, em prazo razoavel, da
identidade dos membros remotos do mercado autorizado
em Portugal estabelecidos nesse Estado membro.

5 — Nas circunstancias previstas em regulamentagéo e
atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parlamento
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Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014,a CMVM
estabelece com a autoridade competente do Estado mem-
bro em que o mecanismo foi disponibilizado acordo de
cooperacdo visando a adequada supervisdo do mercado
regulamentado em causa.

Artigo 225.°
Acesso remoto a mercados autorizados no estrangeiro

1 — A disponibilizagdo, em territdrio nacional, de me-
canismos adequados a facilitar o acesso e a negociacdo a
mercado regulamentado autorizado noutro Estado membro
da Unido Europeia, por membros remotos estabelecidos
em Portugal, depende de comunicacdo a CMVM, pela
autoridade competente do Estado em que o mercado re-
gulamentado foi autorizado:

a) Da intencdo da entidade gestora disponibilizar esses
mecanismos em Portugal; e

b) Da identidade dos membros desse mercado que se
encontrem estabelecidos em Portugal, a pedido da CMVM.

2 — A CMVM pode autorizar a disponibilizacdo, em
territério nacional, de mecanismos adequados a facilitar
0 acesso e a negociagdo a mercado autorizado em Estado
que ndo seja membro da Unido Europeia desde que aqueles
se encontrem sujeitos a requisitos legais e de supervisdao
equivalentes.

3 — Nas circunstincias previstas em regulamentagao
e ato delegado da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parla-
mento 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 cooperagdo visando a adequada
supervisdo do mesmo.

Artigo 226.°
Deveres dos membros
1 — Os membros de mercado regulamentado devem:

a) Acatar as decisdes dos orgdos da entidade gestora
do mercado regulamentado que sejam tomadas no ambito
das disposi¢des legais e regulamentares aplicaveis no
mercado onde atuam; e

b) Prestar a entidade gestora do mercado regulamentado
as informagdes necessarias a boa gestdo dos mercados,
ainda que tais informagdes estejam sujeitas a segredo
profissional.

2 — Cada um dos membros do mercado regulamentado
designa um titular do seu 6rgao de administragdo, ou um
representante com poderes bastantes, como interlocutor
direto perante a entidade gestora do mercado regulamen-
tado e a CMVM.

3 — (Revogado.)

SUBSECGAO 11
Admisséo a negociagao

Artigo 227.°

Admissdo a negociacio em mercado regulamentado

1 — So6 podem ser admitidos a negociagdo valores
mobiliarios cujo conteudo e forma de representacdo sejam
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conformes ao direito que lhes é aplicavel e que tenham
sido, em tudo o mais, emitidos de harmonia com a lei
pessoal do emitente.

2 — Séo definidas em regulamentag@o 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 considerago pela entidade gestora do mer-
cado regulamentado ao avaliar se 0 mesmo foi emitido
em termos que permitam a sua admissdo a negociacao.

3 — O emitente deve satisfazer os seguintes requisitos:

a) Ter sido constituido e estar a funcionar em confor-
midade com a respetiva lei pessoal,;

b) Comprovar que possui situagdo econdmica e finan-
ceira compativel com a natureza dos valores mobiliarios
a admitir e com o mercado onde ¢ solicitada a admissdo.

4 — No requerimento de admissdo devem ser indi-
cados:

a) Os meios a utilizar pelo emitente para a prestagéo
da informacao ao publico;

b) A identificacdo do participante em sistema de li-
quidagdo aceite pela entidade gestora através do qual se
assegure o pagamento dos direitos patrimoniais inerentes
aos valores mobiliarios a admitir e de outras prestacdes
devidas.

5 — O emitente tem o dever de, no prazo de 90 dias
apos a sua emissdo, solicitar a admissdo das agdes que
pertencam a categoria das ja admitidas.

6 — As ac¢des podem ser admitidas a negociagdo apds
inscri¢do definitiva do ato constitutivo da sociedade ou
do aumento de capital no registo comercial, ainda que ndo
esteja efetuada a respetiva publicacao.

7 — A entidade gestora do mercado regulamentado
estabelece e mantém mecanismos eficazes para:

a) Verificar se os emitentes de valores mobiliarios ad-
mitidos a negociacdo no mercado regulamentado cumprem
as obrigacoes de informagdo aplicaveis;

b) Facilitar aos membros do mercado regulamentado
0 acesso as informagdes que tenham sido divulgadas ao
publico por parte dos emitentes;

¢) Verificar regularmente se os valores mobiliarios que
estdo admitidos a negocia¢do no mercado regulamentado
continuam a cumprir os requisitos de admissao.

Artigo 228.°
Admissao a mercado de cotacgoes oficiais

1 — Além dos previstos no n.° 3 do artigo anterior, o
emitente de valores mobilidrios a negociar em mercado
que forme cotacdo oficial deve satisfazer os seguintes
requisitos:

a) Desenvolver a sua atividade ha pelo menos trés anos;

b) Ter divulgado, nos termos da lei, os seus relatorios
de gestdo e contas anuais relativos aos trés anos anteriores
aquele em que a admissdo ¢€ solicitada.

2 — Se a sociedade emitente tiver resultado de fu-
s80 ou cisdo, os requisitos referidos no nimero anterior
consideram-se satisfeitos se se verificarem numa das so-
ciedades fundidas ou na sociedade cindida.
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3 — A CMVM pode dispensar os requisitos referidos
no n.° 1 quando os interesses do emitente e dos investi-
dores o aconselhem e o requisito da alinea b) do n.° 3 no
artigo anterior, por si s, permita aos investidores formar
um juizo esclarecido sobre o emitente ¢ os valores mo-
biliarios.

4 — (Revogado.)

5 — (Revogado.)

6 — (Revogado.)

7 — (Revogado.)

Artigo 229.°
Admissao de a¢des a negociacio em mercado de cotagdes oficiais

1 — S6 podem ser admitidas & negociagdo em mercado
que forme cotacdo oficial agdes em relagdo as quais:

a) Se verifique, até a0 momento da admissdo, um grau
adequado de dispersao pelo publico;

b) Se preveja capitalizagdo bolsista de, pelo menos,
um milhdo de euros, ou, se a capitaliza¢do bolsista ndo
puder ser determinada, os capitais proprios da sociedade,
incluindo os resultados do ultimo exercicio, sejam de pelo
menos 1 milhdo de euros.

2 — Presume-se que existe um grau adequado de dis-
persdo quando as a¢des que sdo objeto do pedido de ad-
missdo a negociacao se encontram dispersas pelo publico
numa propor¢ao de, pelo menos, 25 % do capital social
subscrito representado por essa categoria de agdes, ou,
quando, devido ao elevado nimero de agdes da mesma
categoria e devido a amplitude da sua dispersdo entre o
publico, esteja assegurado um funcionamento regular do
mercado com uma percentagem mais baixa.

3 — No caso de pedido de admissdo de a¢cdes da mesma
categoria de agdes ja admitidas, a adequag@o da dispersdo
pelo publico deve ser analisada em relagéo a totalidade
das agOes admitidas.

4 — Naio se aplica o disposto na alinea b) don.° 1 em
casos de admissdo a negociagdo de a¢des da mesma ca-
tegoria das ja admitidas.

5 — A entidade gestora do mercado regulamentado
pode exigir uma capitalizagdo bolsista superior a prevista
na alinea b) do n.° 1 se existir um outro mercado regula-
mentado nacional para o qual as exigéncias nessa matéria
sejam iguais as referidas na mesma alinea.

6 — (Revogado.)

7 — (Revogado.)

8 — (Revogado.)

Artigo 230.°

Admissao de obrigagdes a negociacao
em mercado de cotagdes oficiais

1 — S6 podem ser admitidas a negociagdo em mercado
que forme cotacdo oficial obrigagdes representativas de
empréstimo obrigacionista ou de alguma das suas séries
cujo montante seja igual ou superior a € 200 000.

2 — A admissédo de obrigag¢des convertiveis em agdes
ou com direito de subscricdo de a¢des a mercado que
forme cotagdo oficial depende de prévia ou simultinea
admissdo das agdes a que conferem direito ou de acdes
pertencentes & mesma categoria.

3 — A exigéncia do niimero anterior pode ser dispen-
sada pela CMVM se tal for permitido pela lei pessoal do

3417

emitente e este demonstrar que os titulares das obriga-
¢oes dispdem da informagdo necessaria para formarem
um juizo fundado quanto ao valor das agdes em que as
obrigagdes sdo convertiveis.

4 — A admissdo de obrigagdes convertiveis em agdes
ou com direito de subscrigdo de a¢des ja admitidas a nego-
ciagdo em mercado regulamentado situado ou a funcionar
num Estado membro da Unido Europeia onde o emitente
tenha a sua sede depende de consulta prévia as autoridades
desse Estado membro.

5 — Nao se aplica o disposto na alinea b) do n.° 3 do
artigo 227.°enon.® 1 do artigo 228.° a admissao de obri-
gacoes:

a) Representativas de divida publica nacional ou es-
trangeira;

b) Emitidas pelas regides autdnomas e pelas autarquias
locais nacionais;

¢) Emitidas por institutos publicos e fundos publicos
nacionais;

d) Garantidas, solidaria e incondicionalmente, pelo
Estado Portugués ou por Estado estrangeiro;

e) Emitidas por pessoas coletivas internacionais de ca-
rater publico e por instituigdes financeiras internacionais.

Artigo 231.°

Disposicodes especiais sobre a admissio de valores
mobilidrios sujeitos a direito estrangeiro

1 — Salvo nos casos em que os valores mobilidrios es-
tejam admitidos a negocia¢do em mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Estado membro da Unido Eu-
ropeia, a CMVM pode exigir ao emitente a apresentagao
de parecer juridico que ateste os requisitos don.*1e2 e
da alinea @) do n.° 3 do artigo 227.°

2 — A admissdo de valores mobiliarios sujeitos ao
direito de um Estado membro da Unido Europeia nao
pode ser subordinada a admissao prévia em mercado re-
gulamentado situado ou a funcionar nesse Estado.

3 — Quando o direito do Estado a que estdo sujeitos os
valores mobiliarios a admitir ndo permita a sua admissao
direta em mercado situado ou a funcionar fora desse Es-
tado, ou a admissdo desses valores mobiliarios se mostre
de dificil execucdo operacional, podem ser admitidos a
negociacdo em mercado regulamentado situado ou a fun-
cionar em Portugal certificados representativos de registo
ou de deposito desses valores mobiliarios.

Artigo 232.°
Efeitos da admissio a negociacio

1 — A admissdo de valores mobiliarios que tenham
sido objeto de uma oferta publica s6 produz efeitos apos
o encerramento da oferta.

2 — A entidade gestora pode autorizar a celebracdo de
negocios sobre valores mobiliarios, emitidos ou a emitir,
objeto de oferta publica de distribui¢do sobre que incida
pedido de admissdo, em periodo temporal curto anterior
a admissdo em mercado desde que sujeitos a condigdo de
a admissdo se tornar eficaz.

3 — A admissdo a negociagdo abrange todos os valores
mobiliarios da mesma categoria.

4 — Excetuam-se do disposto no nimero anterior as
acOes da mesma categoria das agdes cuja admissdo a ne-
gociacao ¢ solicitada que fagam parte de lotes destinados
a manter o controlo da sociedade, se isso ndo prejudicar os
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restantes titulares das agdes cuja admissdo a negociagdo é
solicitada e o requerente prestar informacdo ao mercado
sobre a razdo para a ndo admissdo e o nimero de agdes
abrangidas.

SUBSECCAO IV
Processo de admissao

Artigo 233.°
Pedido de admissao

1 — O pedido de admissdo a negociagdo, instruido
com os elementos necessarios para a prova dos requisitos
exigidos, ¢ apresentado a entidade gestora do mercado
regulamentado em cujo mercado os valores mobilidrios
serdo negociados:

a) Pelo emitente;

b) Por titulares de, pelo menos, 10 % dos valores mo-
biliarios emitidos, pertencentes a mesma categoria, se o
emitente ja for uma sociedade aberta;

¢) Pelo Instituto de Gestdo do Crédito Publico, se se
tratar de obrigagdes emitidas pelo Estado Portugués.

2 — A entidade gestora do mercado regulamentado
envia 8 CMVM copia do pedido de admissdo com os
documentos necessarios para a aprovacdo do prospeto.

3 — O pedido de admissdao a negociagdo pode ser
apresentado antes de se encontrarem reunidos todos os
requisitos exigidos, desde que o emitente indique como,
¢ em que prazos, vao ser preenchidos.

4 — O emitente de valores mobilidrios admitidos a
negociagdo em mercado regulamentado deve, no momento
em que solicita a admissdo, nomear um representante
com poderes bastantes para as relagdes com o mercado
e com a CMVM.

Artigo 234.°

Decisao de admissao

1 — A entidade gestora decide a admissao dos valores
mobilidrios a negociagdo ou a sua recusa até 90 dias apos
a apresentacdo do pedido, devendo a decisdo ser notificada
imediatamente ao requerente.

2 — A decisdo de admissdo a negociagdo nio envolve
qualquer garantia quanto ao conteudo da informacgao, a
situacdo economica e financeira do emitente, a viabilidade
deste e a qualidade dos valores mobiliarios admitidos.

3 — A entidade gestora do mercado regulamentado
divulga a sua decisdo de admissdo e comunica-aa CMVM,
identificando os valores mobiliarios admitidos, descrevendo
as suas caracteristicas e o modo de acesso ao prospeto.

4 — Quando a entidade gestora do mercado regula-
mentado admita valores mobilidrios & negociagdo sem
consentimento do respetivo emitente, nos termos previstos
no n.° 2 do artigo 205.°, deve informar este desse facto.

Artigo 235.°
Recusa de admissiao

1 — A admissdo a negociagdo s6 pode ser recusada se:

a) Nao estiverem preenchidos os requisitos exigidos
na lei, em regulamento ou nas regras do respetivo mer-
cado;
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b) O emitente ndo tiver cumprido os deveres a que esta
sujeito noutros mercados, situados ou a funcionar em
Portugal ou no estrangeiro, onde os valores mobilidrios
se encontrem admitidos a negociagao;

¢) O interesse dos investidores desaconselhar a admis-
s30 a negociacdo, atenta a situacdo do emitente.

2 — A entidade gestora deve notificar o requerente
para suprir os vicios sanaveis em prazo razoavel, que
lhe fixara.

3 — A admissdo considera-se recusada se a decisdo
ndo for notificada ao requerente nos 90 dias posteriores
a0 pedido de admissao.

SUBSECCAO V
Prospeto

Artigo 236.°
Exigibilidade

1 — Previamente a admiss@o de valores mobiliarios
a negociacao, o requerente deve divulgar, nos termos do
artigo 140.°, um prospeto aprovado:

a) Pela CMVM, em caso de admissdo de valores mo-
biliarios referidos no n.° 1 do artigo 145.°;

b) Pela autoridade competente, por aplicacdo dos cri-
térios mencionados nos n.”*2 e 3 do artigo 145.°, com as
necessarias adaptacoes.

2 — O prospeto ndo ¢ exigido para a admissdo de:

a) Valores mobiliarios referidos nas alineas a), b), ¢), d),
N, ), h),0),)), )en)don.1doartigo 111.° e na alinea a)
do n.° 2 do artigo 134.° nas condigdes ali previstas;

b) Acdes oferecidas, atribuidas ou a atribuir gratuita-
mente a acionistas existentes ¢ dividendos pagos sob a
forma de a¢des da mesma categoria das agdes em relacdo
as quais sdo pagos os dividendos, desde que as referidas
acOes sejam da mesma categoria que as agdes ja admitidas
anegociagdo no mesmo mercado regulamentado e esteja
disponivel um documento com informagdes sobre o nu-
mero ¢ a natureza das acdes, bem como sobre as razdes
e caracteristicas da oferta;

¢) Valores mobiliarios oferecidos, atribuidos ou a atri-
buir a membros dos 6rgdos de administra¢do ou a traba-
lhadores, atuais ou pretéritos, pelo empregador, por uma
sociedade em relagdo de dominio ou de grupo com este ou
por uma sociedade sujeita a dominio comum, desde que
os referidos valores mobiliarios sejam da mesma categoria
que os valores mobiliarios ja admitidos a negociagdo no
mesmo mercado regulamentado e esteja disponivel um
documento com informagdes sobre o niimero e a natu-
reza dos valores mobiliarios, bem como sobre as razdes
e caracteristicas da oferta;

d) Agdes que representem, ao longo de um periodo de
12 meses, menos de 10 % do nimero de agdes da mesma
categoria ja admitidas & negociacdo no mesmo mercado
regulamentado;

e) Agdes resultantes da conversdo ou troca de outros
valores mobiliarios ou do exercicio dos direitos conferidos
por outros valores mobiliarios, desde que aquelas sejam da
categoria de acdes ja admitidas a negociagdo no mesmo
mercado regulamentado;
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f) Valores mobiliarios ja admitidos a negociagdo noutro
mercado regulamentado nas seguintes condi¢des:

i) Esses valores mobiliarios, ou valores da mesma ca-
tegoria, terem sido admitidos a negociagdo nesse outro
mercado regulamentado ha mais de 18 meses;

ii) Para os valores mobiliarios admitidos pela primeira
vez a negociacdo num mercado regulamentado, a admissao
anegociacao nesse outro mercado regulamentado ter sido
acompanhada da divulgacdo de um prospeto através dos
meios mencionados no artigo 140.°%;

iii) Exceto quando seja aplicavel o disposto na subali-
nea anterior, para os valores mobilidrios admitidos pela
primeira vez a negociagdo depois de 30 de junho de 1983,
o prospeto ter sido aprovado em conformidade com os
requisitos da Diretiva n.° 80/390/CEE, do Conselho, de
27 de margo, ou da Diretiva n.® 2001/34/CE, do Conselho,
de 28 de maio;

iv) Terem sido preenchidos os requisitos a observar para
negociagdo nesse outro mercado regulamentado;

v) A pessoa que solicite a admissdo nos termos desta
excecdo tenha elaborado um sumario disponibilizado ao
publico numa lingua que seja aceite pela CMVM,;

vi) O sumario referido na subalinea anterior seja dis-
ponibilizado ao publico; e

vii) O conteudo do sumario cumpra o disposto no ar-
tigo 135.°-A e que, bem assim, refira onde pode ser obtido
o prospeto mais recente e onde esta disponivel a informa-
¢do financeira publicada pelo emitente de acordo com as
suas obrigagoes de divulgacao.

3 — Nos casos das alineas a), b), i) ej) do artigo 111.°,
o requerente de pedido de admissdo tem o direito de elabo-
rar um prospeto, ficando este sujeito as regras do presente
Cddigo e dos diplomas que o complementem.

Artigo 237.°
Reconhecimento mutuo e cooperacao

(Revogado.)
Artigo 237.°-A

Regime linguistico

1 — Sem prejuizo do disposto no niimero seguinte, ¢
aplicavel ao prospeto de admissdo, com as devidas adap-
tagdes, o disposto no artigo 163.%-A.

2 — O prospeto de admisséo relativo a valores mobi-
lidrios ndo representativos de capital com valor nominal
unitario igual ou superior a € 100 000 ou, quando deno-
minados noutra moeda, de valor equivalente na data de
emissao, pode ser redigido em idioma aceite pela CMVM
ou num idioma de uso corrente nos mercados financeiros
internacionais, a escolha do emitente, do oferente ou da
pessoa que solicita a admissao.

Artigo 238.°
Regime do prospeto de admissio

1 — Ao prospeto de admissdo de valores mobiliarios
em mercado regulamentado sdo aplicaveis, com as neces-
sarias adaptagdes, o artigo 118.°, 0 n.° 3 do artigo 134.°, os
artigos 135.°, 135.°-A, 135.°-B, 135.°-C, as alineas a), ¢),
e), f) e g) do artigo 136.°, os artigos 136.°-A, 137.°,139.°,
140.°, 140.°-A, 141.°, 142.°, 143.°, 145.°, 146.°, 147.°e o
n.° 3 do artigo 159.°
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2 — Em prospeto de admissdo a negociacdo em mer-
cado regulamentado de valores mobiliarios ndo repre-
sentativos de capital social com um valor nominal de,
pelo menos, € 100 000 ndo é obrigatorio apresentar um
sumario.

Artigo 239.°
Critérios gerais de dispensa do prospeto

(Revogado.)

Artigo 240.°
Dispensa total ou parcial de prospeto

(Revogado.)

Artigo 241.°

Dispensa parcial de prospeto

(Revogado.)

Artigo 242.°

Regulamentacio

(Revogado.)

Artigo 243.°

Responsabilidade pelo contetido do prospeto

A responsabilidade pelo contetido do prospeto aplica-
-se o disposto nos artigos 149.° a 154.°, com as devidas
adaptacdes e as seguintes especialidades:

a) Sao responsaveis as pessoas referidas nas alineas c),
d), /) e h) don.° 1 do artigo 149.°;

b) O direito a indemnizagdo deve ser exercido no prazo
de seis meses apos o conhecimento da deficiéncia do
prospeto ou da sua alteragdo e cessa, em qualquer caso,
decorridos dois anos a contar da divulgacdo do prospeto
de admiss@o ou da alteragdo que contém a informagdo ou
previsdo desconforme.

SECCAO IIT

Informacao relativa a instrumentos financeiros
admitidos a negociagdo

Artigo 244.°
Regras gerais

1 — As seguintes entidades enviam &8 CMVM os do-
cumentos ¢ as informagdes a que se referem os artigos
seguintes, até ao momento da sua divulgagdo, se outro
prazo ndo estiver especialmente previsto:

a) Os emitentes, sujeitos a lei pessoal portuguesa, de
acoes e de valores mobiliarios representativos de divida
com valor nominal inferior a € 1 000, ou, quando deno-
minados noutra moeda, de valor equivalente na data de
emissdo, admitidos & negociacdo em mercado regula-
mentado situado ou a funcionar em Portugal ou noutro
Estado membro;

b) Os emitentes, com sede estatutaria noutro Estado
Membro da Unido Europeia, dos valores referidos na
alinea anterior exclusivamente admitidos a negociacao
em mercado regulamentado situado ou a funcionar em
Portugal;
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¢) Os emitentes, cuja sede estatutaria se situe fora da
Unido Europeia, dos valores mobiliarios referidos na
alinea @) admitidos a negociacdo em mercado regula-
mentado situado ou a funcionar em Portugal ou noutro
Estado Membro, desde que, neste tltimo caso, a CMVM
seja a respetiva autoridade competente;

d) Os emitentes de valores mobiliarios ndo abrangidos
pelas alineas anteriores admitidos a negociacdo em mer-
cado regulamentado situado ou a funcionar em Portugal
ou noutro Estado Membro, desde que a CMVM seja a
respetiva autoridade competente.

2 — As pessoas que tenham solicitado a admisséo a
negociagdo dos valores mobiliarios referidos nas aline-
as anteriores sem o consentimento do respetivo emitente
sempre que divulgarem a informacéo a que se refere os
artigos seguintes enviam-na simultaneamente 8 CMVM.

3 — Os emitentes de valores mobiliarios admitidos
a negociacdo em mercado regulamentado situado ou a
funcionar em Portugal e em mercado regulamentado si-
tuado ou a funcionar em Estado ndo pertencente a Unido
Europeia enviam a CMVM as informagoes adicionais que,
sendo relevantes para a avaliagdo dos valores mobiliarios,
estejam obrigados a prestar as autoridades daquele Estado
no prazo fixado na legislagdo aplicavel.

4 — As informacgdes exigidas nos artigos seguintes sao:

a) Divulgadas de forma a permitir aos investidores de
toda a Unido Europeia o acesso rapido, dentro dos prazos
especialmente previstos, e sem custos especificos, a essas
informag¢des numa base ndo discriminatoéria; e

b) Enviadas para o sistema previsto no artigo 367.°

5 — Para efeitos da alinea @) do nimero anterior, as
entidades referidas no n.° 1 devem:

a) Transmitir a informagdo em texto integral ndo edi-
tado, podendo, no que respeita as informagdes referidas
nos artigos 245.%, 246.° ¢ 246.°-A, limitar-se a divulgar
um comunicado informando da disponibilizagdo dessa
informagdo e indicando os sitios da Internet, além do
mecanismo previsto no artigo 367.°, onde a informagao
pode ser obtida;

b) Assegurar que a transmissdo da informacdo ¢ feita
por um meio seguro, que minimiza os riscos de corrupgao
dos dados e de acesso ndo autorizado e que assegura a
autenticidade da fonte da informagao;

¢) Garantir a seguranga da rece¢do mediante a corrego
imediata de qualquer falha ou interrup¢ao na transmissao
da informacao;

d) Assegurar que a informacao transmitida ¢ identifi-
cavel como informagdo exigida por lei e que permite a
identificagdo clara do emitente, do objeto da informagéo
e da data e hora da transmissao;

e) Comunicar a CMVM, a pedido, o nome da pessoa que
transmitiu a informacao, dados relativos a validagao dos
mecanismos de seguranca empregues, data, hora e meio em
que a informagdo foi transmitida e, caso aplicavel, dados
relativos a embargo imposto a divulgagdo da informagao.

6 — A CMVM, no que respeita a informagdo cuja di-
vulgacdo seja obrigatoria, pode:
a) Fazé-la divulgar a expensas das entidades a tal obri-

gadas, caso estas se recusem a acatar as ordens que, nos
termos da lei, por ela lhes sejam dadas;
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b) Decidir torna-la publica através do sistema previsto
no artigo 367.°

7 — Os emitentes de valores mobiliarios admitidos a
negocia¢do em mercado regulamentado colocam e man-
tém no seu sitio /nternet durante um ano, salvo outros
prazos especialmente previstos, todas as informagdes que
sejam obrigados a tornar publicas ao abrigo do presente
Codigo, da sua regulamentacdo e da legislacdo material-
mente conexa.

8 — A informacao referida no niimero anterior deve
ser autonomamente acessivel em relacdo a informacéao
ndo obrigatéria, designadamente de natureza publicitaria.

9 — No caso de certificados de deposito admitidos a
negociacdo em mercado regulamentado, as referéncias
a emitente para efeitos dos artigos seguintes correspon-
dem ao emitente dos valores mobiliarios representados,
independentemente de os mesmos estarem admitidos a
negociagdo em mercado regulamentado.

Artigo 244.°-A
Escolha do Estado membro competente

1 — Para os efeitos referidos nas alineas ¢) e d) do
n.° 1 do artigo anterior, a competéncia da CMVM resulta,
respetivamente:

a) Da admissao a negociacao exclusiva em mercado
regulamentado situado ou a funcionar em Portugal ou da
escolha de Portugal como Estado membro competente
de entre aqueles em cujo territorio se situe ou funcione
mercado regulamentado em que estejam admitidos a ne-
gociacao os valores mobilidrios em causa;

b) Da escolha de Portugal como Estado membro com-
petente de entre aquele em que o emitente tem a sua sede
social e aqueles em cujos territorios se situem ou funcio-
nem mercados regulamentados em que estejam admitidos
a negociacao os valores mobilidrios em causa.

2 — No caso de os valores mobiliarios deixarem de
estar admitidos a negociacdo em mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Portugal, tendo o emitente es-
colhido Portugal como Estado membro competente nos
termos do numero anterior, ou no Estado membro com-
petente anteriormente escolhido pelo emitente, o emitente
deve escolher o novo Estado membro competente de entre
aqueles em cujo territorio se situe ou funcione mercado
regulamentado em que estejam admitidos & negociagdo os
valores mobilidrios em causa e, se aplicavel no caso dos
emitentes referidos na alinea d) do n.° 1 do artigo anterior,
aquele em que o emitente tem a sua sede social.

3 — Para efeitos do n.° 1:

a) A escolha efetuada nos termos da alinea a) ¢ feita
pelo emitente e é vinculativa até que o emitente escolha
um novo Estado membro competente nos termos do nu-
mero anterior e divulgue essa escolha conforme previsto
no n.° 4;

b) A escolha efetuada nos termos da alinea b) ¢é feita
pelo emitente e ¢ vinculativa, pelo menos, por trés anos,
exceto se durante esse periodo passar a ser aplicavel o
disposto na alinea a) do n.° 1 do artigo anterior ou no
naimero anterior, ou se os valores mobiliarios deixarem
de estar admitidos a negociagdo em qualquer mercado
regulamentado na Unido Europeia.



Didrio da Republica, 1.“série—N.° 139—20 de julho de 2018

4 — Os emitentes referidos no n.° 1 do artigo anterior
devem:

@) Comunicar o Estado membro competente a CMVM e
as autoridades competentes dos Estados-Membros em cujo
territorio se situe ou funcione mercado regulamentado em
que estejam admitidos a negociagao os valores mobiliarios
em causa, bem como a autoridade competente do Estado
membro em que o emitente tenha a sua sede social; e

b) Divulgar o respetivo Estado membro competente
nos termos previstos no n.° 4 do artigo anterior.

5 — No caso de ndo ter sido efetuada a comunicagdo
ou divulgacdo previstas no nimero anterior no prazo de
trés meses apos a data em que os valores mobiliarios
foram pela primeira vez admitidos a negociagdo num
mercado regulamentado, a competéncia da CMVM re-
sulta de:

a) Os valores mobiliarios em causa estarem exclusiva-
mente admitidos a negociagdo em mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Portugal; ou

b) Os valores mobiliarios em causa estarem admitidos
a negociacdo em mercado regulamentado situado ou a
funcionar em Portugal, sendo nesse caso igualmente com-
petentes as autoridades dos Estados-Membros em cujo
territorio se situe ou funcione mercado regulamentado em
que estejam admitidos a negociag@o os valores mobilia-
rios, até que o emitente proceda a escolha e divulgagdo
do Estado membro competente.

Artigo 244.°-B
Regime linguistico

1 — O presente artigo regula o idioma através do qual
os emitentes de valores mobiliarios devem divulgar as in-
formacgdes previstas nos artigos seguintes e no artigo 16.°,
designadas por informagdes reguladas para efeitos deste
artigo, sem prejuizo do disposto no n.°4 do artigo 17.°

2 — Os emitentes referidos nas alineas «), ¢) e d) do
n.° 1 do artigo 244.° de valores mobilidrios que estejam
admitidos a negociagdo exclusivamente em mercado re-
gulamentado situado ou a funcionar em Portugal devem
divulgar as informagoes reguladas em idioma aceite pela
CMVM.

3 — Os emitentes referidos nas alineas a), ¢) e d) do
n.° 1 do artigo 244.° de valores mobilidrios admitidos
a negociacdo em mercado regulamentado em mais do
que um Estado membro, incluindo em Portugal, devem
divulgar as informagdes reguladas:

a) Em idioma aceite pela CMVM; e

b) A escolha do emitente, num idioma aceite pelas
autoridades competentes dos Estados-Membros de aco-
lhimento ou num idioma de uso corrente nos mercados
financeiros internacionais.

4 — Os emitentes referidos nas alineas @) e d) don.® 1
do artigo 244.° de valores mobiliarios que estejam admi-
tidos & negociagdo em mercado regulamentado num ou
mais Estados-Membros, mas ndo em Portugal, devem
divulgar as informagdes reguladas:

a) Num idioma aceite pela autoridade competente do
Estado membro de acolhimento ou num idioma de uso
corrente nos mercados financeiros internacionais; €
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b) A escolha do emitente, num idioma aceite pela
CMVM ou num idioma de uso corrente nos mercados
financeiros internacionais.

5 — Os emitentes referidos nas alineas b) ad) don.° 1
do artigo 244.°, que ndo tenham escolhido a CMVM como
autoridade competente, devem divulgar as informacdes
reguladas, por escolha do emitente, num idioma aceite
pela CMVM ou num idioma de uso corrente nos mercados
financeiros internacionais.

6 — Quando os valores mobilidrios estejam admitidos
anegociacdo num mercado regulamentado sem o consen-
timento do emitente, os deveres previstos nos numeros
anteriores cabem a pessoa que solicitou essa admissao
sem o consentimento do emitente.

7 — No caso de valores mobiliarios representativos de
divida cujo valor nominal unitario seja de, pelo menos,
€ 100 000 ou, se emitidos em moeda diferente do euro cujo
valor nominal unitario seja, na data de emissao, equiva-
lente aquele montante, que estejam admitidos a negociag@o
num mercado regulamentado em mais do que um Estado
membro, as informagdes reguladas podem ser divulgadas
num idioma aceite pelas autoridades competentes dos
Estados-Membros de origem e de acolhimento ou num
idioma de uso corrente nos mercados financeiros inter-
nacionais, a escolha do emitente ou da pessoa que, sem o
consentimento daquele, tenha solicitado essa admissao.

8 — O disposto no nimero anterior aplica-se igual-
mente aos valores mobiliarios representativos de divida
cujo valor nominal unitario seja de, pelo menos, € 50 000
ou, se emitidos em moeda diferente do euro cujo valor
nominal unitario seja, na data de emissdo, equivalente
aquele, que tenham ja sido admitidos a negociacdo num
mercado regulamentado num ou mais Estados-Membros
antes de 31 de dezembro de 2010, pelo periodo corres-
pondente ao prazo restante dos instrumentos.

Artigo 245.°
Relatorio e contas anuais

1 — As entidades referidas no n.° 1 do artigo 244.°
divulgam, no prazo de quatro meses a contar da data de
encerramento do exercicio, ¢ mantém a disposi¢do do
publico durante, pelo menos, 10 anos:

a) O relatoério de gestdo, as contas anuais, a certificacdo
legal de contas e demais documentos de prestagdo de con-
tas exigidos por lei ou regulamento, ainda que nao tenham
sido submetidos a aprovagao em assembleia geral;

b) Relatorio elaborado por auditor;

c) Declaragdes de cada uma das pessoas responsaveis
do emitente, cujos nomes ¢ fungdes devem ser clara-
mente indicados, onde afirmem que, tanto quanto ¢ do
seu conhecimento, a informagéo prevista na alinea a)
foi elaborada em conformidade com as normas conta-
bilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e
apropriada do ativo e do passivo, da situacdo financeira
e dos resultados do emitente e das empresas incluidas
no perimetro da consolidagdo, quando for o caso, e que
o relatorio de gestdo expde fielmente a evolucdo dos
negbcios, do desempenho e da posi¢do do emitente e
das empresas incluidas no perimetro da consolidagao,
contém uma descri¢do dos principais riscos e incertezas
com que se defrontam.
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2 — O relatorio referido na alinea ») do nimero ante-
rior ¢ divulgado na integra, incluindo:

a) Opinido relativa as previsdes sobre a evolugdo dos
negdcios e da situagdo econdmica e financeira contidas
nos documentos a que se refere a alinea a) don.° 1;

b) Elementos correspondentes a certificagdo legal de
contas efetuada nos termos e para os efeitos previstos no
Codigo das Sociedades Comerciais, se esta ndo for exigida
por outra norma legal.

3 — Os emitentes obrigados a elaborar contas con-
solidadas divulgam a informacéo referida no n.° 1 sob a
forma individual, elaborada de acordo com a legislagdo
nacional, e sob forma consolidada, elaborada de acordo
com o Regulamento (CE) n.° 1606/2002.

4 — Os emitentes ndo obrigados a elaborar contas con-
solidadas divulgam a informacao referida no n.° 1 sob a
forma individual, elaborada de acordo com a legislagdo
nacional.

5 — Se o relatdrio e contas anuais ndo derem uma
imagem exata do patrimoénio, da situagdo financeira e
dos resultados da sociedade, pode a CMVM ordenar a
publicacdo de informagdes complementares.

6 — Os documentos que integram o relatorio e as con-
tas anuais sdo enviados a CMVM logo que sejam coloca-
dos a disposi¢ao dos acionistas.

Artigo 245.°-A
Relatério anual sobre governo das sociedades

1 — Os emitentes de a¢des admitidas a negociacao em
mercado regulamentado situado ou a funcionar em Por-
tugal divulgam, em capitulo do relatorio anual de gestao
especialmente elaborado para o efeito ou em anexo a este,
um relatério detalhado sobre a estrutura e as praticas de
governo societario, contendo, pelo menos, os seguintes
elementos:

a) Estrutura de capital, incluindo indicag@o das agdes
ndo admitidas a negociagdo, diferentes categorias de acdes,
direitos e deveres inerentes as mesmas e percentagem de
capital que cada categoria representa;

b) Eventuais restrigoes a transmissibilidade das acdes,
tais como clausulas de consentimento para a alienagao,
ou limitagdes a titularidade de a¢des;

¢) Participagdes qualificadas no capital social da so-
ciedade;

d) Identifica¢do de acionistas titulares de direitos es-
peciais e descrigdo desses direitos;

e) Mecanismos de controlo previstos num eventual
sistema de participagdo dos trabalhadores no capital na
medida em que os direitos de voto ndo sejam exercidos
diretamente por estes;

f) Eventuais restricdes em matéria de direito de voto,
tais como limitagdes ao exercicio do voto dependente da ti-
tularidade de um niimero ou percentagem de agdes, prazos
impostos para o exercicio do direito de voto ou sistemas
de destaque de direitos de contetido patrimonial;

g) Acordos parassociais que sejam do conhecimento
da sociedade e possam conduzir a restrigdes em matéria
de transmiss@o de valores mobiliarios ou de direitos de
voto;

h) Regras aplicaveis a nomeagdo e substituicao dos
membros do 6rgdo de administragdo e a alteracao dos
estatutos da sociedade;
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i) Poderes do 6rgdo de administragdo, nomeadamente
no que respeita a deliberagdes de aumento do capital;

J) Acordos significativos de que a sociedade seja parte e
que entrem em vigor, sejam alterados ou cessem em caso
de mudanga de controlo da sociedade na sequéncia de uma
oferta publica de aquisi¢do, bem como os efeitos respeti-
vos, salvo se, pela sua natureza, a divulgagdo dos mesmos
for seriamente prejudicial para a sociedade, exceto se a
sociedade for especificamente obrigada a divulgar essas
informacdes por forca de outros imperativos legais;

/) Acordos entre a sociedade e os titulares do 6rgdo de
administra¢do ou trabalhadores que prevejam indemni-
zagdes em caso de pedido de demisséo do trabalhador,
despedimento sem justa causa ou cessagdo da relacao
de trabalho na sequéncia de uma oferta publica de aqui-
si¢do;

m) Principais elementos dos sistemas de controlo in-
terno e de gestdo de risco implementados na sociedade
relativamente ao processo de divulgagdo de informagao
financeira;

n) Declaracdo sobre o acolhimento do codigo de go-
verno das sociedades ao qual o emitente se encontre sujeito
por forga de disposi¢do legal ou regulamentar, especifi-
cando as eventuais partes desse codigo de que diverge e
as razdes da divergéncia;

0) Declarag@o sobre o acolhimento do cédigo de go-
verno das sociedades ao qual o emitente voluntariamente
se sujeite, especificando as eventuais partes desse codigo
de que diverge e as razdes da divergéncia;

p) Local onde se encontram disponiveis ao publico os
textos dos codigos de governo das sociedades aos quais
0 emitente se encontre sujeito nos termos das alineas an-
teriores;

q) Composi¢ao e descri¢gdo do modo de funcionamento
dos 6rgaos sociais do emitente, bem como das comissdes
que sejam criadas no seu seio;

7) Uma descrigdo da politica de diversidade aplicada
pela sociedade relativamente aos seus 6rgdos de adminis-
tracdo e de fiscalizacdo, designadamente, em termos de
idade, sexo, habilitagdes e antecedentes profissionais, os
objetivos dessa politica de diversidade, a forma como foi
aplicada e os resultados no periodo de referéncia.

2 — Caso a politica referida na alinea ) do numero
anterior ndo seja aplicada, o relatdrio detalhado sobre a
estrutura e as praticas de governo societario deve conter
uma explicacdo para esse facto.

3 — A obrigacdo prevista na alinea ) do n.° 1 ndo se
aplica aos emitentes que sejam pequenas e médias empre-
sas, nos termos dos n.”* 2 e 3 do artigo 9.° do Decreto-Lei
n.° 158/2009, de 13 de julho, com a redagdo dada pelo
Decreto-Lei n.° 98/2015, de 2 de junho.

4 — Os emitentes de agdes admitidas a negociagdo em
mercado regulamentado sujeitos a lei pessoal portuguesa
divulgam a informagdo sobre a estrutura e praticas de
governo societario nos termos definidos em regulamento
da CMVM, onde se integra a informagdo exigida no nu-
mero anterior.

5 — O 6rgdo de administragdo de sociedades emitentes
de a¢des admitidas a negociagdo em mercado regulamen-
tado sujeitas a lei pessoal portuguesa apresenta anualmente
a assembleia geral um relatério explicativo das matérias
a que se refere on.® 1.

6 — As sociedades cujos valores mobiliarios sejam
distintos de a¢bes admitidas a negociagdo em mercado
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regulamentado situado ou a funcionar em Portugal, devem
divulgar anualmente a informagao referida nas alineas c),
d), f), h), i) e m) do n.° 1, salvo se as respetivas a¢des
forem negociadas num sistema de negociagdo multila-
teral, caso em que devem divulgar todas as informagdes
referidas no n.° 1.

7 — O relatorio detalhado sobre a estrutura e as praticas
de governo societario ndo pode conter remissoes, exceto
para o relatdrio anual de gestdo.

Artigo 245.°-B

Relatorio sobre os pagamentos efetuados
a Administra¢oes Publicas

1 — Os emitentes que sejam empresas ativas na in-
dustria extrativa ou na exploragdo de floresta primaria,
tal como definidas nas alineas @) e ) do artigo 6.° do
Decreto-Lei n.° 98/2015, de 2 de junho, divulgam anual-
mente, decorridos seis meses a contar do termo de cada
exercicio, e mantém a disposic¢ao do publico durante, pelo
menos, 10 anos, o relatdrio sobre os pagamentos efetuados
a Administra¢des Publicas elaborado nos termos previstos
no capitulo IIT do referido decreto-lei.

2 — Os pagamentos a Administragdes Piblicas devem
ser apresentados a nivel consolidado.

Artigo 246.°
Informagao semestral

1 — Os emitentes de acdes e de valores mobiliarios
representativos de divida referidos no n.° 1 do artigo 244.°
divulgam, tdo cedo quanto possivel e decorridos, no ma-
ximo, trés meses apos o termo do primeiro semestre do
exercicio, relativamente a atividade desse periodo, e
mantém a disposi¢do do publico durante, pelo menos,
10 anos:

a) As demonstragdes financeiras condensadas;

b) Um relatdrio de gestdo intercalar;

¢) Declaragdes de cada uma das pessoas responsaveis
do emitente, cujos nomes e fun¢des devem ser clara-
mente indicados, onde afirmem que, tanto quanto ¢ do
seu conhecimento, a informagéo prevista na alinea a) foi
elaborada em conformidade com as normas contabilisticas
aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e apropriada
do ativo e do passivo, da situagdo financeira e dos resul-
tados do emitente e das empresas incluidas no perimetro
da consolidag@o, quando for o caso, e que o relatorio de
gestao intercalar expde fielmente as informacdes exigidas
nos termos do n.° 2.

2 — O relatorio de gestdo intercalar deve conter, pelo
menos, uma indicacdo dos acontecimentos importantes
que tenham ocorrido no periodo a que se refere e o impacto
nas respetivas demonstra¢des financeiras, bem como uma
descri¢cdo dos principais riscos e incertezas para os seis
meses seguintes.

3 — Os emitentes obrigados a elaborar contas conso-
lidadas:

a) Devem elaborar as demonstragdes financeiras de
acordo com as normas internacionais de contabilidade
aplicaveis aos relatorios financeiros intercalares adotadas
nos termos do Regulamento (CE) n.° 1606/2002, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho;
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b) A informagdo referida na alinea anterior ¢ apenas
divulgada sob forma consolidada, salvo se as contas em
base individual contiverem informacao significativa;

¢) Os emitentes de agdes devem incluir ainda infor-
magdo sobre as principais transagdes relevantes entre
partes relacionadas realizadas nos seis primeiros meses
do exercicio que tenham afetado significativamente a sua
situacdo financeira ou o desempenho bem como quais-
quer alteragdes a informagdo incluida no relatério anual
precedente suscetiveis de ter um efeito significativo na
sua posicao financeira ou desempenho nos primeiros seis
meses do exercicio corrente.

4 — Se o emitente ndo estiver obrigado a elaborar con-
tas consolidadas, as demonstragdes financeiras condensa-
das incluem, pelo menos, um balango e uma demonstragéo
de resultados condensados, elaborados de acordo com os
principios de reconhecimentos e mensuragdo aplicaveis
a elaboragdo dos relatorios financeiros anuais, ¢ notas
explicativas aquelas contas.

5 — Nos casos previstos no numero anterior:

a) O balango condensado e a demonstracdo de resul-
tados condensada devem apresentar todas as rubricas e
subtotais incluidos nas ultimas demonstragdes financeiras
anuais do emitente, sendo acrescentadas as rubricas adicio-
nais necessarias se, devido a omissdes, as demonstragdes
financeiras semestrais refletirem uma imagem enganosa
do ativo, do passivo, da posi¢ao financeira e dos resultados
do emitente;

b) O balango deve incluir informagdo comparativa re-
ferida ao final do exercicio imediatamente precedente;

¢) A demonstragdo de resultados deve incluir informa-
¢do comparativa relativa ao periodo homdlogo do exer-
cicio precedente;

d) As notas explicativas devem incluir informagao su-
ficiente para assegurar a comparabilidade das demonstra-
¢oOes financeiras semestrais condensadas com as demons-
tragdes financeiras anuais e a correta apreensao, por parte
dos utilizadores, de qualquer alteragdo significativa de
montantes e da evolugdo no periodo semestral em causa
refletidos no balango e na demonstracdo de resultados;

e) Os emitentes de agdes devem incluir, no minimo,
informagdes sobre as principais transa¢des relevantes entre
partes relacionadas realizadas nos seis primeiros meses
do exercicio referindo nomeadamente o montante de tais
transagdes, a natureza da relacdo relevante e outra infor-
magao necessaria a compreensao da posigao financeira do
emitente se tais transagdes forem relevantes e nao tive-
rem sido concluidas em condi¢gdes normais de mercado.

6 — Para efeitos da alinea ¢) do numero anterior, as
transagoes entre partes relacionadas podem ser agregadas
de acordo com a sua natureza, exceto se a informagéo
separada for necessaria para a compreensao dos efeitos
da transa¢@o na posicdo financeira do emitente.

Artigo 246.°-A
Informacgao trimestral

1 — Os emitentes de acdes admitidas a negociacdo em
mercado regulamentado referidos no n.° 1 do artigo 244.°
que sejam institui¢des de crédito ou sociedades financei-
ras, nos termos do Regime Geral das Institui¢des de Cré-
dito e Sociedades Financeiras, estdo obrigados a divulgar
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informacao financeira trimestral nos termos previstos em
regulamento da CMVM.

2 — Sem prejuizo do disposto no niimero anterior, 0s
emitentes de agdes admitidas a negociacdo em mercado
regulamentado referidos no n.° 1 do artigo 244.° que de-
cidam divulgar informagdo financeira trimestral, devem
fazé-lo nos termos previstos em regulamento da CMVM
e durante, pelo menos, dois anos a contar da primeira
divulgacao.

3 — A decisdo de divulgagao de informacao financeira
trimestral deve ser divulgada nos termos do n.° 4 do ar-
tigo 244.° e comunicada 8 CMVM.

Artigo 247.°
Regulamentagio
A CMVM, através de regulamento, estabelece:

a) Os termos das informacgdes referidas nos artigos
anteriores quando os emitentes de valores mobiliarios
admitidos a negociagdo ndo sejam sociedades comerciais;

b) Os documentos a apresentar para cumprimento do
disposto nos n.”* 1 a 4 do artigo 245.° e no artigo 246.°;

¢) As adaptacdes necessarias quando as exigéncias
das alineas @) e b) do n.° 1 do artigo 246.° se revelem
desajustadas a atividade da sociedade;

d) A informagdo semestral a prestar quando o primeiro
exercicio econdmico das sociedades que adotem um exer-
cicio anual diferente do correspondente ao ano civil tenha
uma durag@o superior a 12 meses;

e) O conteudo e o prazo de divulgagdo da informagao
trimestral ¢ o contetdo da informagdo intercalar da ad-
ministragao;

/) A organizagdo, pelas entidades gestoras dos merca-
dos, de sistemas de informagdo, acessiveis ao publico,
contendo dados atualizados relativos a cada um dos emi-
tentes dos valores mobilidrios admitidos & negociacao;

g) Deveres de informacao para a admissdo a negocia-
¢do dos valores mobilidrios a que se refere a alinea g) do
artigo 1.%

h) (Revogado.)

i) A informacao que deve ser tornada acessivel através
do sitio do emitente na Internet, previsto nos n.”7 e 8 do
artigo 244.°

Artigo 248.°
Informacio privilegiada relativa a emitentes

1 — Sem prejuizo de eventual responsabilidade crimi-
nal, é proibido o uso e a transmiss@o de informagao privi-
legiada, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentacdo e atos delegados.

2 — A proibicdo prevista no numero anterior nao se
aplica:

a) A negociagio sobre agdes proprias efetuada no am-
bito de programas de recompra e as operacdes de esta-
bilizagdo realizadas nos termos do Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de abril de 2014, e respetiva regulamentagdo e atos
delegados;

b) As operagdes, ordens ou condutas de prossecucao de
politica monetaria, cambial ou de gestao da divida ptiblica
dos Estados-Membros, dos membros do Sistema Euro-
peu de Bancos Centrais ou de qualquer outro organismo
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designado pelo Estado membro ou de pais terceiro reco-
nhecido, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentacdo e atos delegados;

¢) As operagdes, ordens ou condutas de prossecucao da
politica de gestao da divida publica efetuadas pela Comis-
sdo Europeia ou por qualquer outro organismo ou pessoa
designada para esse efeito, nos termos do Regulamento
(UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacgao
¢ atos delegados;

d) As operagdes, ordens ou condutas da Unido Euro-
peia, do Banco Europeu de Investimento, do Fundo Euro-
peu de Estabilidade Financeira, do Mecanismo Europeu de
Estabilidade, de veiculos com finalidades especificas dos
Estados-Membros ou de institui¢do financeira internacio-
nal instituida pelos Estados-Membros com a finalidade de
mobilizagdo de financiamento e prestagdo de assisténcia
financeira, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentacdo e atos delegados;

e) As atividades desenvolvidas pelos Estados-Membros,
pela Comissdo Europeia ou por qualquer organismo oficial
ou pessoa designada no a&mbito das licengas de emissdo e
da prossecuc¢do da politica climatica da Unido Europeia,
nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014,
e respetiva regulamentagdo e atos delegados;

/) As atividades desenvolvidas por um Estado mem-
bro, pela Comissdo Europeia ou por outro organismo
designado oficialmente ou pessoa que atue por conta dos
mesmos no ambito e promogao da Politica Agricola Co-
mum e da Politica Comum das Pescas da Unido Europeia,
nos termos previstos no Regulamento (UE) n.° 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentagao e atos delegados.

3 — O facto previsto no n.° 1 ndo é suscetivel de gerar
responsabilidade se for considerado uma conduta legitima
nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014,
e respetiva regulamentacdo e atos delegados.

4 — A transmissdo de informacgdo privilegiada que
ocorra no ambito de sondagens de mercado e respetivo
regime de deveres associados rege-se pelo disposto no
Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regu-
lamentacao e atos delegados.

5 — (Revogado.)

6 — (Revogado.)

7 — (Revogado.)

Artigo 248.°-A
Informacéo privilegiada

1 — Os emitentes de valores mobiliarios ou outros
instrumentos financeiros admitidos a negociagdo ou que
tenham aprovado ou requerido a respetiva admissdo a
negociagdo divulgam informacdo privilegiada nos termos
do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Eu-
ropeu ¢ do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentagdo e atos delegados.

2 — O diferimento da divulgacdo de informacao pri-
vilegiada rege-se pelo disposto no Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
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16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacdo e atos
delegados.

3 — Os emitentes informam a CMVM da decisao,
devidamente fundamentada, de diferimento da divulgagéo
de informacao privilegiada, nos termos do Regulamento
(UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conse-
lho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacao
e atos delegados.

4 — O diferimento da divulgag¢ao de informagao privi-
legiada, relativamente a emitentes que sejam institui¢des
de crédito ou outras institui¢cdes financeiras, com funda-
mento na protecdo da estabilidade financeira, rege-se pelo
Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regu-
lamentacdo e atos delegados.

5 — As consultas relativas ao diferimento da divulga-
¢do de informagdo privilegiada referido no nimero ante-
rior, bem como a duragdo e a manutencao das condigdes do
mesmo, regem-se pelo Regulamento (UE) n.° 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentacdo e atos delegados.

6 — Os emitentes mantém a confidencialidade da in-
formagao privilegiada, nos termos do Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de abril de 2014, e respetiva regulamentagdo e atos
delegados.

7 — Os emitentes e as pessoas que atuem em seu nome
ou por sua conta elaboram, conservam, atualizam e dispo-
nibilizam a lista de pessoas com acesso a informagao pri-
vilegiada, nos termos do Regulamento (UE) n.® 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentacdo e atos delegados.

8 — O contetido e a informagao constantes da lista de
pessoas com acesso a informacao privilegiada regem-se
pelo Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentag@o e atos delegados.

9 — Os emitentes e as pessoas que atuem em seu nome
ou por sua conta devem, relativamente as pessoas incluidas
na lista de pessoas com acesso a informagao privilegiada,
em conformidade com o Regulamento (UE) n.° 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentagdo e atos delegados:

a) Informar as pessoas incluidas na lista sobre as conse-
quéncias decorrentes da transmissdo ou utilizagdo abusiva
de informacao privilegiada; e

b) Obter das referidas pessoas a confirmagdo escrita
relativa ao conhecimento das obrigagdes e consequéncias
legais da sua violagdo.

10 — Os emitentes conservam a confirmagdo escrita
referida no niimero anterior pelo prazo de cinco anos, con-
tados a partir da data de cessagdo do motivo de inclusdo
na lista de pessoas com acesso a informagao privilegiada.

Artigo 248.-B
Operacgoes de dirigentes

1 — A notificac¢do de operagdes de dirigentes de emi-
tentes de valores mobiliarios ou outros instrumentos finan-
ceiros admitidos a negociagdo ou que tenham aprovado ou
requerido a respetiva admissdo a negociagdo e de pessoas
estreitamente relacionadas com aqueles efetua-se segundo
o disposto no Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parla-
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mento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e
respetiva regulamentagdo e atos delegados.

2 — A divulgacao de operacdes de dirigentes e de pes-
soas estreitamente relacionadas efetua-se nos termos do
Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regula-
mentagdo e atos delegados, e através do sistema de difusgo
de informacao referido no artigo 367.°

3 — O conteudo da notificagdo de operagdes de diri-
gentes e de pessoas estreitamente relacionadas rege-se
pelo Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Eu-
ropeu ¢ do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentag@o e atos delegados.

4 — Os emitentes elaboram uma lista de dirigentes e
das pessoas estreitamente relacionadas com os dirigentes,
nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014,
e respetiva regulamentacdo e atos delegados.

5 — Os emitentes notificam por escrito os dirigentes
das obrigagdes relativas as operacdes de dirigentes, nos
termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentagdo e atos delegados.

6 — Os dirigentes notificam por escrito as pessoas
estreitamente relacionadas das obrigagdes relativas as
operacdes de dirigentes, nos termos do Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de abril de 2014, e respetiva regulamentacdo e atos
delegados.

7 — Os emitentes e os dirigentes conservam, pelo prazo
de cinco anos, uma copia da notificacdo referida nos n.” 5
e 6, 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.

8 — Sem prejuizo de eventual responsabilidade crimi-
nal, os dirigentes estao proibidos de efetuar operagdes em
periodo anterior a divulgacdo de relatdrio financeiro inter-
calar ou anual que o emitente esteja obrigado a divulgar ao
publico, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentagdo e atos delegados.

Artigo 248.°-C

Documento de consolidacio da informacio anual

(Revogado.)

Artigo 249.°
Outras informacoes

1 — As entidades referidas no n.° 1 do artigo 244.°
enviam a CMVM e a entidade gestora de mercado regu-
lamentado:

a) Projeto de alteracdo dos estatutos, até a data da
convocagdo do orgdo competente para aprovar as alte-
ragoes;

b) Extrato da ata contendo a deliberagdo sobre a alte-
racao dos estatutos, nos 15 dias posteriores a deliberagao.

2 — As entidades referidas no n.° 1 do artigo 244.°
informam imediatamente o publico sobre:

a) Convocacao das assembleias dos titulares de valores
mobiliarios admitidos a negociac¢do, bem como a inclusio
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de assuntos na ordem do dia e apresentacao de propostas
de deliberagdo;

b) Alteragdo, atribuicdo e pagamento ou exercicio de
quaisquer direitos inerentes aos valores mobilidrios ad-
mitidos a negociagdo ou as agdes a que estes ddo direito,
incluindo indica¢do dos procedimentos aplicaveis e da
institui¢do financeira através da qual os acionistas podem
exercer os respetivos direitos patrimoniais;

c¢) Alteragdo dos direitos dos obrigacionistas que re-
sultem, nomeadamente, de modificacdo das condigdes
do empréstimo ou da taxa de juro;

d) Emissdo de agdes, com indicagdo dos privilégios de
que beneficiam, incluindo informagdes sobre quaisquer
procedimentos de atribuigdo, subscrigdo, cancelamento,
conversdo, troca ou reembolso;

e) Alteracdes aos elementos que tenham sido exigidos
para a admissdo dos valores mobiliarios a negociagdo;

f) A aquisigdo e alienagdo de a¢des proprias, sempre
que em resultado da mesma a percentagem das mesmas
exceda ou se torne inferior aos limites de 5 % e 10 %;

2) A deliberagdo da assembleia geral relativa aos do-
cumentos de prestagdo de contas.

3 — Os emitentes de agdes no n.° 1 do artigo 244.° di-
vulgam o nimero total de direitos de voto e o capital social
no final de cada més civil em que ocorra um aumento ou
uma diminui¢do desse numero total.

4 — A convocatoria para a assembleia de titulares de
valores mobilidrios representativos de divida admitidos
a negociacdo em mercado regulamentado deve respeitar
o disposto no n.° 1 do artigo 23.°

Artigo 250.°
Dispensa de divulgacao da informacio

1 — Com excecdo do disposto nos artigos 245.° a
246.°-A e 248.°-A, nas alineas a) don.° 1 do artigo 249.°,
a)ad)ef)don.® 2 do artigo 249.° e no n.° 3 do artigo 249.°,
a CMVM pode dispensar a divulgacdo da informacgao
exigida nos artigos anteriores quando seja contraria ao
interesse publico e possa causar prejuizo grave para o
emitente, desde que a auséncia de divulgagdo nao induza
o publico em erro sobre factos e circunstancias essenciais
para a avaliag@o dos valores mobiliarios.

2 — A dispensa considera-se concedida se a CMVM
ndo comunicar qualquer decisdo até 15 dias apds a rececéo
do pedido de dispensa.

3 — (Revogado.)

Artigo 250.°-A
Ambito
1 — O disposto nos artigos 245.°, 246.° e 246.°-A ndo
se aplica a:

a) Estados, autoridades regionais, autoridades locais,
organismos publicos internacionais de que faga parte pelo
menos um Estado membro, Banco Central Europeu, Fundo
Europeu de Estabilidade Financeira, qualquer outro me-
canismo criado para preservar a estabilidade financeira
da Unido Monetaria Europeia através da prestacdo de
assisténcia financeira temporaria aos Estados-Membros
da Unido Europeia cuja moeda € o euro, bancos centrais
nacionais dos Estados-Membros;
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b) Emitentes que emitam apenas valores mobiliarios
representativos de divida admitidos a negociagdo num
mercado regulamentado cujo valor nominal unitario seja,
pelo menos, de € 100 000 ou, no caso de valores mobilia-
rios representativos de divida emitidos em moeda diferente
do euro, cujo valor nominal unitario seja equivalente, pelo
menos, a € 100 000 na data da emissao;

¢) Emitentes que emitam apenas valores mobiliarios
representativos de divida cujo valor nominal unitario seja,
pelo menos, de € 50 000 ou de valor equivalente na data de
emissdo, que ja tenham sido admitidos a negociagdo num
mercado regulamentado antes de 31 de dezembro de 2010,
durante o periodo correspondente ao prazo remanescente
dos referidos valores mobiliarios.

2 — O disposto nas alineas b) ¢ d) don.° 2 e no n.° 4
do artigo 249.° ndo se aplica ao Estado e suas autoridade
regionais e locais.

3 — A presente subsec¢do ndo ¢ aplicavel a valores
mobiliarios representativos de divida emitidos por prazo
inferior a um ano, salvo o que diferentemente se estabeleca
em legislacdo especial.

Artigo 250.°-B
Equivaléncia

1 — Sem prejuizo do dever de envio a CMVM e do
disposto nos n.*3 e 4 do artigo 244.°, os emitentes com
sede estatutaria fora da Unido Europeia estdo dispensados
do cumprimento dos deveres de prestacdo de informagao
previstos:

a) No que respeita a alinea a) do n.° 1 do artigo 245.°,
relativamente ao relatério de gestdo, se a lei aplicavel
obrigar o emitente a incluir no relatério de gestdo anual,
no minimo, uma analise apropriada da evolucdo dos ne-
gobcios, do desempenho e da situagdo do emitente, uma
descrig¢@o dos principais riscos e incertezas com que se
defronta para que o relatdrio apresente uma visdo equi-
librada e completa do desenvolvimento e desempenho
dos negdcios do emitente e da sua posicao, coerente com
a dimensdo e complexidade da atividade exercida, uma
indicagdo dos acontecimentos importantes ocorridos apds
o encerramento do exercicio e indicagdes sobre a provavel
evolucdo futura do emitente;

b) No que respeita a alinea ¢) don.® 1 do artigo 245.°e a
alinea ¢) don.° 1 do artigo 246.°, se a lei aplicavel obrigar
o emitente a dispor de uma ou mais pessoas responsaveis
pela informag@o financeira e em particular, pela confor-
midade das demonstragdes financeiras com o conjunto
das normas contabilisticas aplicaveis e a adequagdo do
relatorio de gestdo;

¢) No que respeita ao n.° 3 do artigo 245.°, se a lei apli-
cavel, embora ndo obrigando a divulgacao de informagao
sob a forma individual, obrigar o emitente a incluir nas
contas consolidadas informagdo sobre o capital social
minimo, requisitos de capital proprio e necessidades de
liquidez e, adicionalmente, para emitentes de agdes, cal-
culo dos dividendos e indicagdo da capacidade de proceder
a0 seu pagamento,

d) No que respeita ao n.° 4 do artigo 245.°, se a lei
aplicavel, embora ndo obrigando a divulgagdo de infor-
macgdo sob a forma consolidada, obrigar o emitente a
elaborar as contas individuais de acordo com as Normas
Internacionais de Contabilidade reconhecidas nos ter-
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mos do artigo 3.° do Regulamento (CE) n.° 1606/2002,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19 de julho,
aplicaveis na Unido Europeia, ou com as normas nacio-
nais de contabilidade de um pais terceiro consideradas
equivalentes aquelas normas;

e) No que respeita ao n.° 2 do artigo 246.°, se a lei
aplicavel obrigar o emitente a divulgar um conjunto de
demonstragdes financeiras condensadas que inclua, no
minimo, um relatério de gestdo intercalar contendo a
analise do periodo em causa, indicagdes sobre a evolugdo
do emitente nos seis meses restantes do exercicio e, adicio-
nalmente para emitentes de agdes, as principais transagoes
entre partes relacionadas, caso nao sejam divulgadas em
base continua;

/) No que respeita ao artigo 246.°-A, se a lei aplica-
vel obrigar o emitente a divulgar relatorios financeiros
trimestrais;

2) No que respeita a alinea @) do n.° 2 do artigo 249.°,
se a lei aplicavel obrigar o emitente a prestar, no minimo,
informacdo sobre o local, calendario ¢ ordem de trabalhos
da assembleia;

h) No que respeita a alinea f) do n.° 2 do artigo 249.°,
se a lei aplicavel obrigar o emitente autorizado a deter
até 5 %, no maximo, de a¢des proprias a informar o
publico sempre que for alcancado ou superado esse
limiar e, para emitentes autorizados a deter entre 5 %
e 10 %, no maximo, de a¢des proprias, a informar o
publico sempre que forem alcangados ou superados
esses limiares;

) No n.° 3 do artigo 249.°, se a lei aplicavel obrigar
o emitente a divulgar o nimero total de direitos de voto
e capital no prazo de 30 dias apos a ocorréncia de um
aumento ou diminui¢do destes.

2 — Para efeitos da alinea a) do nimero anterior a
analise ai referida inclui, na medida do necessario para
assegurar a compreensdo da evolugdo, do desempenho
ou da posi¢do do emitente, indicadores do desempenho
financeiro e, caso necessario, nao financeiro, pertinentes
para a atividade desenvolvida.

3 — Para efeitos da alinea c¢) do n.° 1, o emitente deve
apresentar 8 CMVM, a pedido, informagao suplementar
auditada sobre as contas individuais pertinente para en-
quadrar a informagéo ai requerida, podendo elaborar essa
informagdo de acordo com as normas contabilisticas de
um pais terceiro.

4 — Para efeitos da alinea d) do n.° 1, as contas in-
dividuais devem ser objeto de auditoria e se ndo forem
elaboradas de acordo com as normas ai referidas, sdo
apresentadas sob a forma de informagdo financeira re-
formulada.

5— A CMVM comunica a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados a dispensa do cumpri-
mento dos deveres de prestacao de informacao ao abrigo
do presente artigo.

Artigo 251.°
Responsabilidade civil

A responsabilidade pelo contetido da informagdo que
os emitentes publiquem nos termos dos artigos anterio-
res aplica-se, com as devidas adaptagdes, o disposto no
artigo 243.°
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CAPITULO III

Internalizacio sistematica

Artigo 252.°
Internalizacio sistemética

1 — Os intermediarios financeiros que sejam interna-
lizadores sistematicos cumprem os deveres de divulgagao
de informacdo sobre ofertas, de execucdo de ordens de
clientes e de acesso a pregos de ofertas, nos termos pre-
vistos 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 regulamentagéo e
atos delegados.

2 — (Revogado.)

Artigo 253.°
Informacgao sobre ofertas
(Revogado.)
Artigo 254.°
Classes de acoes
(Revogado.)
Artigo 255.°
Atualizacio e retirada das ofertas
(Revogado.)
Artigo 256.°
Acesso as ofertas
(Revogado.)

Artigo 257.°
Execuciio das ordens e alteraciio do preco oferecido

(Revogado.)

CAPITULO IV

Negociacao e informacio relativa
a licencas de emissio

Artigo 257.°-A

Proibicdo de uso e transmissdo de informacio
privilegiada sobre licencas de emissio

1 — Sem prejuizo de eventual responsabilidade cri-
minal, ¢ proibido o uso e a transmissdo de informagao
privilegiada relativa a licencas de emissdo, nos termos
do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentagdo e atos delegados.

2 — E correspondentemente aplicavel o disposto nos
n.*2, 3 e 4 do artigo 248.° relativamente as operacdes ex-
cluidas, legitimidade das condutas e sondagens de mercado.

Artigo 257.°-B
Informacao privilegiada sobre licencas de emissio

1 — Os participantes em mercado de licencas de emis-
sdo divulgam informagao privilegiada nos termos do Re-
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gulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regula-
mentagdo e atos delegados.

2 — O diferimento da divulgagao de informagao privile-
giada pelo participante em mercado de licengas de emissdo
rege-se pelo disposto no Regulamento (UE) n.° 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril
de 2014, e respetiva regulamentacdo e atos delegados.

3 — Os participantes no mercado de licengas de emis-
sdo informam a CMVM da decisao, devidamente funda-
mentada, de diferimento da divulgagdo de informago pri-
vilegiada, nos termos do Regulamento (UE) n.® 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentacdo e atos delegados.

4 — Os participantes no mercado de licengas de emis-
sdo mantém a confidencialidade da informacao privile-
giada, nos termos do Regulamento (UE) n.® 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentacdo e atos delegados.

5 — Os participantes no mercado de licengas de emis-
sdo, as plataformas de leildes, os leiloeiros, os supervisores
de leildes e as pessoas que atuem em seu nome ou por sua
conta elaboram, conservam, atualizam e disponibilizam
a lista de pessoas com acesso a informagdo privilegiada,
nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014,
e respetiva regulamentacdo e atos delegados.

6 — O conteudo ¢ a informagdo constante da lista de
pessoas com acesso a informacgao privilegiada rege-se pelo
Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regu-
lamentacdo e atos delegados.

7 — Os participantes no mercado de licengas de emis-
sdo, as plataformas de leildes, os leiloeiros, os supervisores
de leildes e as pessoas que atuem em seu nome ou por
sua conta devem, relativamente as pessoas incluidas na
lista de pessoas com acesso a informacao privilegiada,
em conformidade com o Regulamento (UE) n.° 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentacdo e atos delegados:

a) Informar as pessoas incluidas na lista sobre as conse-
quéncias decorrentes da transmissdo ou utilizagdo abusiva
de informacao privilegiada; e

b) Obter dessas pessoas a confirmacgao escrita relativa
ao conhecimento das obrigagdes e das consequéncias
legais da sua violacao.

8 — Os participantes no mercado de licengas de emis-
sdo, as plataformas de leildes, os leiloeiros e os supervi-
sores de leildoes conservam a confirmagao escrita referida
no numero anterior pelo prazo de cinco anos, contados
a partir da cessagdo do motivo de inclusdo na lista de
pessoas com acesso a informagao privilegiada.

Artigo 257.°-C
Operacdes de dirigentes relativas a licengas de emissao

1 — Anotificag@o de operagdes de dirigentes dos parti-
cipantes no mercado de licencas de emissdo, das platafor-
mas de leildes, dos leiloeiros, dos supervisores de leildes
e de pessoas estreitamente relacionadas com aqueles ¢
efetuada nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentacdo e atos delegados.
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2 — A divulgacdo de operagdes de dirigentes dos parti-
cipantes no mercado de licencas de emissdo, das platafor-
mas de leildes, dos leiloeiros, dos supervisores de leildes
e de pessoas estreitamente relacionadas ¢ efetuada nos
termos do Regulamento (UE) n.® 596/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentagdo e atos delegados.

3 — O contetudo da notificagdo de operagdes de diri-
gentes e de pessoas estreitamente relacionadas ¢ regido
pelo Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentagdo e atos delegados.

4 — Os participantes no mercado de licengas de emis-
sd0, as plataformas de leildes, os leiloeiros e os supervi-
sores de leildes elaboram uma lista de dirigentes e das
pessoas estreitamente relacionadas com os dirigentes, nos
termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva
regulamentag@o e atos delegados.

5 — Os participantes no mercado de licengas de emis-
sd0, as plataformas de leilGes, os leiloeiros, e os supervi-
sores de leiloes notificam, por escrito, os dirigentes das
obrigagdes sobre operacdes de dirigentes, nos termos do
Regulamento (UE) n.° 596/2014, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 16 de abril de 2014, e respetiva regu-
lamentacdo e atos delegados.

6 — Os dirigentes notificam por escrito as pessoas
estreitamente relacionadas das obrigacdes relativas as
operacdes de dirigentes, nos termos do Regulamento (UE)
n.° 596/2014, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
16 de abril de 2014, e respetiva regulamentagdo e atos
delegados.

7 — Os participantes no mercado de licengas de emis-
sdo, as plataformas de leildes, os leiloeiros, € os superviso-
res de leildes e os dirigentes conservam, por um prazo de
cinco anos, uma copia da notificagio referida nos nimeros
anteriores, nos termos do Regulamento (UE) n.° 596/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 16 de abril de
2014, e respetiva regulamentagdo e atos delegados.

Artigo 257.°-D
Difusao de informagao

A informagdo sujeita a divulgag@o nos termos do dis-
posto nos artigos do presente capitulo ¢ enviada para o
sistema de difusdo de informagéo previsto no artigo 367.°

CAPITULO V

Limites de posicdes, controlos de gestao e reporte
de posicoes em derivados de mercadorias,
licengas de emissao e respetivos derivados

Artigo 257.°-E

Limites de posi¢cdes em instrumentos financeiros
derivados de mercadorias

1 — A CMVM define através de regulamento, em
conformidade com a metodologia de célculo 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
balcdo, tendo em conta a dimensao das posi¢des liquidas
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correspondentes aos instrumentos financeiros detidos por
uma pessoa.

2 — Os limites referidos no nimero anterior sao defi-
nidos 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 condigoes de forma-
¢do ordenada dos precos e de liquidagdo, nomeadamente
impedindo a constituicdo de posi¢des que distorcam o
mercado;

¢) Garantir a convergéncia entre os pregos dos instru-
mentos financeiros derivados de mercadorias no més da
entrega e os pregos no mercado a vista da mercadoria
subjacente, sem prejuizo da formagdo de pregcos no mer-
cado da mercadoria subjacente.

3 — Os limites referidos no n.° 1 ndo sdo aplicaveis a
instrumentos financeiros detidos por uma entidade nao
financeira, que de forma objetivamente mensuravel redu-
zam os riscos diretamente relacionados com a atividade
comercial desenvolvida por essa entidade, nos termos
definidos em regulamentacdo 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 sdo definidos:

a) De forma transparente e ndo discriminatdria, espe-
cificando o modo de aplicagdo e tendo em consideracao
a natureza e a composicao dos participantes no mercado
e a utilizacdo que fazem desses instrumentos;

b) Através de limites quantitativos claros as posicdes li-
quidas maximas permitidas por pessoa, para cada contrato
de derivados de mercadorias negociado numa plataforma
de negociagdo.

5 — Sempre que se verifique uma alteragdo relevante
do fornecimento da mercadoria subjacente a entregar
ou das posigdes abertas num determinado instrumento
financeiro derivado, a CMVM deve reavaliar os limites
de posigoes definidos nos termos do n.° 1.

6 — Antes de aprovar o regulamento referidonon.® 1,
a CMVM:

a) Comunica a Autoridade Europeia dos Valores Mobi-
lidrios e dos Mercados os limites de posigdes que pretende
definir através de regulamento e deve ter em consideragdo
o respetivo parecer emitido nos termos previstos non.® 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 supervisdo compe-
tente 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 justificacdo das razdes para ndo proceder as
alteracdes constantes do parecer e publicar no sitio da
CMVM essas razoes.

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 jurisdi¢éo, a autoridade competente
da plataforma em que se registou o maior volume de ne-
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gociacdo (a autoridade competente central) deve definir
um limite de posigdes unico 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 es-
crito, de forma clara e fundamentada, as razdes pelas quais
considera ndo estarem cumpridos os requisitos previstos
nosn.”1e2.

11 — No caso previsto no n.° 8, a CMVM estabelece
mecanismos de cooperagdo com as autoridades competen-
tes das plataformas de negocia¢do em que o mesmo ins-
trumento financeiro derivado de mercadorias ¢ negociado
e as autoridades competentes dos detentores de posicdes,
designadamente quanto a troca de informagdes relevantes
para a supervis@o dos limites tinicos de posigdes.

12— A CMVM pode determinar limites especificos
mais restritivos do que os previstos nos n.*1 e 2, caso
se verifiquem circunstancias 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 ter-
mos do nimero anterior, a CMVM comunica tal inten-
¢do a Autoridade Europeia dos Valores Mobilidrios e dos
Mercados e tem em conta o parecer da mesma quanto a
sua adogdo.

14 — Os limites impostos nos termos do n.° 12:

a) Sao publicados no sitio na Internet da CMVM, in-
cluindo quando aplicavel a fundamentacdo para adogdo
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 sdo considera-
dos instrumentos financeiros derivados de mercadorias
os definidos no ponto 30, do n.° 1, do artigo 2.°, do Re-
gulamento (UE) n.° 600/2014, do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 15 de maio de 2014.

Artigo 257.°-F

Controlos de gestiio de posicdes em instrumentos
financeiros derivados de mercadorias

1 — As entidades gestoras de uma plataforma de nego-
ciagdo que negoceie instrumentos financeiros derivados
de mercadorias adotam e aplicam controlos de gestdo de
posicdes nesses instrumentos que permitam, designada-
mente:

a) O acompanhamento de posi¢des abertas nesses ins-
trumentos;

b) O acesso a todas as informacgdes relevantes sobre a
dimensao e finalidade de uma posi¢@o detida em instru-
mentos financeiros derivados de mercadorias, incluindo
sobre os respetivos beneficidrios efetivos, quaisquer acor-
dos de atuagdo concertada e ativos ou passivos relaciona-
dos com o mercado dos ativos subjacentes;

¢) Exigir que uma pessoa feche ou reduza uma posigéo
em instrumentos financeiros derivados de mercadorias,
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de forma temporaria ou permanente, ¢ adotar medidas
adequadas para assegurar o seu cumprimento;

d) Exigir que uma pessoa forneca liquidez ao mercado
aprecos e volumes acordados, com o objetivo expresso de
mitigar efeitos de uma posigao relevante ou dominante,
a titulo temporario.

2 — E aplicavel aos controlos de posi¢des adotados
nos termos do niimero anterior o disposto na alinea @) do
n.° 4 do artigo anterior.

3 — Os controlos de gestdo de posigdes referidos no
n.° 1 sdo previstos nas regras da plataforma de negociacao.

4 — Para efeitos do registo das regras previstas nos
numeros anteriores, a CMVM pode consultar previamente
a autoridade de supervisdo competente do mercado do
ativo subjacente.

5 — A entidade gestora da plataforma de negociacio
comunica 8 CMVM os dados pormenorizados relativos
aos controlos de gestdo das posigdes.

6 — A CMVM define, através de regulamento, o con-
teudo e o modo como deve ser prestada a informagao
prevista no nimero anterior.

7 — As regras relativas aos controlos de posi¢des 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 posigoes.

Artigo 257.°-G

Reporte de posi¢coes de instrumentos financeiros derivados
de mercadorias, licencas de emissio e respetivos derivados

1 — As entidades gestoras de uma plataforma de ne-
gociacdo que negoceie instrumentos financeiros deriva-
dos de mercadorias ou licengas de emissdo e respetivos
derivados devem:

a) Divulgar ao publico um relatério semanal com as
posi¢des agregadas em instrumentos financeiros deriva-
dos de mercadorias ou licengas de emissdo e respetivos
derivados negociados nessas plataformas de negociagdo,
que excedam os limiares minimos definidos em regula-
mentagdo 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
relatério especificar:

i) O naumero de posi¢des longas e curtas para cada
categoria de pessoas, nos termos definidos no n.° 8, que
detenham esses instrumentos;

i) As alteragdes face ao relatdrio anterior;

iii) A percentagem total das posi¢des abertas por cada
categoria de pessoas que detenham esses instrumentos;

iv) O numero de pessoas detentoras de uma posicao
por cada categoria;

v) Posigdes que, de forma objetivamente mensuravel,
reduzam os riscos diretamente relacionados com as ati-
vidades comerciais e outras posigoes;

b) A pedido da CMVM, reportar diariamente as posi-
¢Oes em instrumentos financeiros derivados de mercado-
rias, licencas de emissdo e respetivos derivados detidas
por membros ou participantes e respetivos clientes.

2 — O relatdrio semanal referido na alinea @) do nu-
mero anterior, cujo formato é definido em regulamen-
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tacdo 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 procede
a publicagdo centralizada das informagdes incluidas nos
relatérios recebidos.

3 — A CMVM define, através de regulamento, o con-
teudo e 0 modo como deve ser prestada a informagao
prevista na alinea b) do n.° 1.

4 — Os intermediarios financeiros que executem ope-
racdes no mercado de balcdo em instrumentos financeiros
derivados de mercadorias ou licengas de emissdo e respe-
tivos derivados, que sejam negociados numa plataforma
de negociagéo, reportam diariamente as posigdes detidas
por si ou por clientes e respetivos beneficiarios efetivos
naqueles instrumentos, incluindo contratos economica-
mente equivalentes negociados no mercado de balcao e
distinguindo posi¢des que, de forma objetivamente men-
suravel, reduzam os riscos diretamente relacionados com
as atividades comerciais de outras posigdes:

a) A CMVM, caso seja a autoridade competente da
plataforma de negociagdo; ou

b) A autoridade competente central, no caso de os ins-
trumentos em causa serem negociados de forma relevante
em mais do que uma plataforma de negociacao.

5 — No caso das licencas de emissdo e respetivos
derivados, a autoridade competente central, referida na
alinea b) do nimero anterior, determina-se nos termos do
n.° 8 do artigo 257.°-E, com as devidas adaptagoes.

6 — O reporte referido no n.° 4 ¢ efetuado nos termos
definidos em regulamentacdo e atos delegados da Dire-
tiva 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, nos termos
do artigo 8.° da Regulamento (UE) n.° 1227/2011, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de outubro
de 2011.

7 — Os membros ou participantes de uma plataforma
de negociagdo comunicam diariamente, a respetiva enti-
dade gestora, informag@o sobre as posi¢des detidas em
instrumentos financeiros derivados de mercadorias ou
licengas de emissdo e respetivos derivados negociados
nessa plataforma, incluindo posigdes de clientes até ao
respetivo beneficiario efetivo.

8 — A entidade gestora da plataforma de negociacdo
em que sejam negociados instrumentos financeiros deri-
vados de mercadorias ou licengas de emissao 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:

a) Empresas de investimento ou institui¢des de crédito;

b) Organismos de investimento coletivo;

¢) Outras institui¢cdes financeiras, incluindo empresas
de seguros e empresas de resseguros, tal como definidas
na Diretiva 2009/138/CE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 25 de novembro de 2009, e institui¢cdes de
realizacdo de planos de pensdes profissionais, tal como
definidas na Diretiva 2003/41/CE, do Parlamento Europeu
e do conselho, de 3 de junho de 2003;

d) Empresas comerciais;
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e) No caso de licengas de emissao e respetivos deriva-
dos, 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
Comunicacdes 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 com-
petentes relevantes informagdo sobre:

@) Ordens da CMVM para um participante no mercado
reduzir a sua posi¢do ou exposi¢ao;

b) Limites impostos a participantes no mercado & aqui-
si¢do de instrumentos financeiros.

2 — Salvo circunstincias excecionais, a comunica-
¢do referida no niumero anterior ¢ efetuada pelo menos
24 horas antes de as medidas adotadas produzirem efeitos,
devendo incluir informagdo sobre:

a) Qualquer pedido de informag&o sobre a dimenséo e
finalidade de uma posi¢ao ou exposic¢ao 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 /) do n.° 2
do artigo 361.° incluindo a pessoa e os instrumentos fi-
nanceiros abrangidos;

¢) Quaisquer limites impostos as posi¢cdes que uma
pessoa pode deter em qualquer momento e isengdes con-
cedidas nos termos do artigo 257.°-E e os respetivos fun-
damentos.

3 — Sempre que a CMVM receba informagao nos ter-
mos referidos nas alineas @) ou ») do n.° 1, pode adotar
medidas nos termos da alinea /) do n.° 2 do artigo 361.°,
quando tal for necessario para atingir o objetivo da medida
adotada por outra autoridade competente comunicante, de-
vendo nesse caso proceder a comunicagdo previstanon.® 2.

4 — Quando for adotada uma medida nos termos da
alinea a) ou ) do n.° 1 relativamente a produtos energéti-
cos grossistas conforme definidos no ponto 4 do artigo 2.°
do Regulamento (UE) n.° 1227/2011, do Parlamento Eu-
ropeu e do Conselho, de 25 de outubro de 2011, a CMVM
comunica igualmente essa medida & autoridade compe-
tente nacional do mercado do ativo subjacente e 8 Agencia
de Cooperagdo dos Reguladores da Energia (ACER).

TITULO V
Contraparte central, compensagao e liquidagao

CAPITULO I

Contraparte central

Artigo 258.°
Ambito
1 — O disposto no presente capitulo ¢ aplicavel a

todas as operagdes em que intervenha uma contraparte
central.
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2 — Sem prejuizo do disposto nos artigos seguintes, e
na demais legislagdo aplicavel, a autorizagdo e o exercicio
da atividade das contrapartes centrais obedecem ao dis-
posto no Regulamento (UE) n.° 648/2012, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 4 de julho de 2012, e nos
respetivos atos delegados e atos de execugao.

3 — As operagdes em que intervenha uma contraparte
central tornam-se eficazes perante esta apos o seu registo
junto da mesma.

4 — Além das operagdes previstas no Regulamento
(UE) n.° 648/2012, do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 4 de julho de 2012, estdo ainda sujeitas a compensa-
¢do com interposi¢do de contraparte central as operacdes
realizadas em mercado regulamentado sobre os instru-
mentos 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
regulamentag@o e atos delegados.

Artigo 259.°
Gestao de operagoes

1 — A contraparte central deve assegurar a boa gestao
das operagdes.

2 — (Revogado.)

3 — As posicdes abertas nos instrumentos referidos
nas alineas e) e f) do n.° 1 do artigo 2.° podem ser encer-
radas, antes da data de vencimento do contrato, através
da abertura de posi¢des de sentido inverso.

4 — Os membros compensadores sdo responsaveis
perante a contraparte central pelo cumprimento das obri-
gacgoes resultantes de operagdes por si assumidas, por sua
conta ou por conta dos membros negociadores perante
quem tenham assumido a fun¢@o de compensagdo das
operacoes.

Artigo 260.°

Principios gerais

1 — A contraparte central deve adotar medidas ade-
quadas a prevencao e gestdo dos riscos, nomeadamente
de crédito, de liquidez e operacionais, bem como medidas
adequadas ao bom funcionamento dos mecanismos ado-
tados e a protecdo dos mercados.

2 — A contraparte central deve ter mecanismos de go-
verno solidos, que permitam a sua gestao sa e prudente.

3 — (Revogado.)

4 — (Revogado.)

5 — (Revogado.)

6 — (Revogado.)

7 — (Revogado.)

Artigo 261.°

Margens e outras garantias

(Revogado)
Artigo 262.°
Execugiio extrajudicial das garantias
(Revogado.)
Artigo 263.°

Segregacao patrimonial

(Revogado.)
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Artigo 264.°
Participantes

(Revogado.)

Artigo 265.°
Registo de regras da contraparte central

1 — (Revogado.)

2 — As regras da contraparte central que assegurem
o adequado exercicio da sua atividade, designadamente
as relativas ao seu governo, funcionamento, gestao de
riscos, segregacao, portabilidade, admissdo e manuten-
¢do de membros compensadores, sdo objeto de registo
na CMVM, o qual visa a verificacdo da sua suficiéncia,
adequacdo e legalidade.

3 — (Revogado.)

4 — (Revogado.)

CAPITULO II

Sistemas de liquidacao

SECCAO1

Disposigoes gerais

Artigo 266.°
Ambito

1 — Os sistemas de liquidagdo de instrumentos fi-
nanceiros sdo criados por acordo escrito pelo qual se
estabelecem regras comuns e procedimentos padroniza-
dos para a execugdo de ordens de transferéncia, entre os
participantes, de instrumentos financeiros ou de direitos
deles destacados.

2 — O acordo deve ser subscrito por trés ou mais par-
ticipantes, sem contar com o0s participantes especiais.

3 — As transferéncias de dinheiro associadas as trans-
feréncias de instrumentos financeiros ou a direitos a eles
inerentes e as garantias relativas a operacdes sobre ins-
trumentos financeiros fazem parte integrante dos sistemas
de liquidagao.

Artigo 267.°
Participantes

1 — Podem ser participantes num sistema de liqui-
dag¢do, independentemente de serem sdcios da entidade
gestora do mesmo:

a) As instituigdes de crédito, as empresas de investi-
mento e as institui¢des com fung¢des correspondentes que
estejam habilitadas a exercer atividade em Portugal;

b) As entidades puiblicas e as empresas que beneficiem
de garantia do Estado.

2 — Existe participagdo indireta sempre que uma
instituicdo, uma contraparte central, um agente de li-
quidacdo, uma camara de compensa¢ao ou um operador
de sistema estabelegcam uma relagdo contratual com um
participante num sistema que execute ordens de trans-
feréncia, permitindo essa relagdo contratual ao partici-
pante indireto executar ordens de transferéncia através
do sistema.
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3 — Além do disposto no nimero anterior, a participa-
¢do direta depende de o participante indireto ser conhecido
do operador do sistema.

4 — A relagdo contratual referida no nimero anterior
deve ser notificada ao operador do sistema, de acordo
com as regras do operador, passando o participante indi-
reto a poder executar ordens de transferéncia através do
mesmo sistema.

5 — A responsabilidade pela introducao das ordens
de transferéncia no sistema mantém-se na esfera do par-
ticipante.

Artigo 268.°
Participantes especiais

1 — Consideram-se também participantes em sistemas
de liquidacao:

a) Camaras de compensag¢do, que t€m como fungdo o
calculo das posigdes liquidas dos participantes no sistema;

b) Contrapartes centrais, que atuam como contraparte
exclusiva dos participantes do sistema, relativamente as
ordens de transferéncia dadas por estes;

¢) Agentes de liquidacdo, que asseguram aos partici-
pantes e a contraparte central ou apenas a esta contas de
liquidagdo através das quais sdo executadas ordens de
transferéncia emitidas no ambito do sistema, podendo
conceder crédito para efeitos de liquidacao.

2 — Podem atuar como cdmara de compensagio:

a) Instituigdes de crédito autorizadas a exercer atividade
em Portugal;

b) Entidades gestoras de mercados regulamentados,
de sistemas de negociagdo multilateral e de sistemas de
liquidag@o;

¢) Entidades gestoras de cdmara de compensagao; e

d) Contrapartes centrais.

3 — (Revogado.)
4 — Podem desempenhar as func¢des de agentes de
liquidacdo:

a) Instituicdes de crédito autorizadas a exercer atividade
em Portugal;
b) Sistemas centralizados de valores mobiliarios.

5 — De acordo com as regras do sistema, 0 mesmo
participante pode atuar apenas como agente de liquidagéo
ou camara de compensagao, ou exercer ambas as fungoes.

6 — Asregras das camaras de compensagao sdo objeto
de registo na CMVM, o qual visa a verificagdo da sua
suficiéncia, adequacdo e legalidade, devendo as mesmas
ser divulgadas ao publico.

7 — O Banco de Portugal pode desempenhar as fungdes
referidas nos nlimeros anteriores.

Artigo 269.°

Regras do sistema

1 — A organizagdo, o funcionamento e os procedimen-
tos operacionais relativos a cada sistema de liquidagdo
constam:

a) Do acordo constitutivo e das alteragdes aprovadas
por todos os participantes; €
b) De regras aprovadas pela entidade gestora.
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2 — Asregras referidas no nimero anterior sdo objeto
de registo na CMVM, o qual visa a verificagdo da sua
suficiéncia, adequagio e legalidade.

3 — Ap6s o registo na CMVM, a entidade gestora do
sistema de liquidagdo deve divulgar as regras adotadas,
as quais entram em vigor na data de divulgacao ou noutra
nelas prevista.

Artigo 270.°
Direito a informacgao

Qualquer pessoa com interesse legitimo pode reque-
rer a cada um dos participantes referidos no artigo 267.°
que a informe sobre os sistemas de liquidacdo em que
participa e sobre as regras essenciais de funcionamento
desses sistemas.

Artigo 271.°
Reconhecimento

1 — Os sistemas de liquidagdo de instrumentos fi-
nanceiros, com excecdo dos que forem geridos pelo
Banco de Portugal, sdo reconhecidos através de registo
na CMVM.

2 — A CMVM ¢ a autoridade competente para notifi-
car a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios ¢ dos
Mercados dos sistemas por ela reconhecidos, dos quais
dé conhecimento ao Banco de Portugal.

3 — O Banco de Portugal, por aviso, designa os siste-
mas de liquidacdo de valores mobiliarios por si geridos,
dando conhecimento a CMVM, a quem compete notifi-
car a Autoridade Europeia dos Valores Mobiliarios e dos
Mercados.

Artigo 272.°
Registo

1 — Sé podem ser registados na CMVM os sistemas de
liquidagdo que satisfagam cumulativamente os seguintes
requisitos:

a) Integrem pelo menos um participante com sede em
Portugal;

b) Cuja sociedade gestora, quando exista, tenha sede
efetiva em Portugal;

¢) A que se aplique o direito portugués por forca de
clausula expressa do respetivo acordo constitutivo;

d) Tenham adotado regras compativeis com este Co-
digo, os regulamentos da CMVM e do Banco de Portugal.

2 — Do registo constam os seguintes elementos atu-
alizados:

a) O acordo celebrado entre os participantes;

b) A identificacdo dos participantes no sistema;

c) Elementos de identificagdo da entidade gestora,
quando exista, incluindo os respetivos estatutos e a iden-
tificacdo dos titulares dos 6rgaos sociais e dos acionistas
detentores de participagdes qualificadas;

d) As regras aprovadas pela entidade gestora.

3 — Ao processo de registo, incluindo a sua recusa e
o seu cancelamento, aplica-se, com as devidas adapta-
¢oes, o disposto para o registo de entidades gestoras de
mercados regulamentados e de sistemas de negociagao
multilateral.
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Artigo 273.°
Regulamentacio

1 — A CMVM elabora os regulamentos necessarios a
concretizagdo das seguintes matérias:

a) Reconhecimento e registo de sistemas de liquidagao;

b) Regras de segurancga a adotar pelo sistema;

¢) Garantias a prestar a favor da contraparte central,;

d) Regras de gestdo, prudenciais e de contabilidade,
necessarias para garantir a separagdo patrimonial.

2 — Em relag@o aos sistemas utilizados na liquidagéo
de operacdes de mercado regulamentado ou de sistemas
de negociacdo multilateral ou organizado, a CMVM, sob
proposta ou com audiéncia prévia da entidade gestora
dos sistemas em causa, define ou concretiza, através de
regulamento:

a) Os prazos em que deve processar-se a liquidagdo;

b) Os procedimentos a adotar em caso de incumpri-
mento pelos participantes;

¢) A ordenacdo das operacdes a compensar e a liquidar;

d) O registo das operacdes realizadas através do sistema
e sua contabilidade.

3 — O Banco de Portugal regulamenta os sistemas
por si geridos.

SECCAO II

Operagoes

SUBSECCAO1
Disposigdes gerais

Artigo 274.°
Ordens de transferéncia

1 — As ordens de transferéncia sdo introduzidas no
sistema pelos participantes ou, por delegacdo destes, pela
entidade gestora do mercado regulamentado ou do sistema
de negociagdo multilateral ou organizado onde os instru-
mentos financeiros foram transacionados, pela entidade
que assuma as fun¢des de camara de compensagdo ou pela
contraparte central relativamente as operagdes realizadas
nesse mercado ou sistema.

2 — As ordens de transferéncia sdo irrevogaveis, pro-
duzem efeitos entre os participantes e sdo oponiveis a
terceiros a partir do momento em que tenham sido intro-
duzidas no sistema.

3 — O momento ¢ o0 modo de introdugdo das ordens
no sistema determinam-se de acordo com as regras do
sistema.

Artigo 275.°
Modalidades de execucao

A execucdo das ordens de transferéncia consiste em
colocar a disposi¢ao do beneficiario, em conta aberta por
este junto de um agente de liquidacao:

a) O montante bruto indicado em cada uma das ordens
de transferéncia ou

b) O saldo liquido apurado por efeito de compensacao
bilateral ou multilateral.
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Artigo 276.°
Compensacgiao

A compensacao efetuada no ambito do sistema de li-
quidagdo tem carater definitivo e é efetuada pelo proprio
sistema ou por entidade que assuma fun¢des de camara
de compensacao participante deste.

Artigo 277.°
Invalidade dos negocios subjacentes

A invalidade ou a ineficacia dos negocios juridicos
subjacentes as ordens de transferéncia e as obrigagdes
compensadas ndo afetam a irrevogabilidade das ordens
nem o carater definitivo da compensagao.

SUBSECCAOII
Liquidagdo de operagdes

Artigo 278.°
Principios

1 — A liquidagdo das operac¢des de mercado regula-
mentado ou de sistemas de negociacdo multilateral ou
organizado deve ser organizada de acordo com principios
de eficiéncia, de redugdo do risco sistémico e de simul-
taneidade dos créditos em instrumentos financeiros e em
dinheiro.

2 — (Revogado.)

Artigo 279.°
Obrigacdes dos participantes

1 — Os participantes colocam a disposi¢do do sistema
de liquidacdo, na data de liquidagdo prevista, os valores
mobiliarios, instrumentos do mercado monetario, e licen-
¢as de emiss@o ou o dinheiro necessarios a boa liquidagao
das operagdes.

2 — A obrigagdo a que se refere o numero anterior in-
cumbe 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 ne-
gociacdo multilateral ou organizado onde se efetuaram as
operagdes a liquidar, pela entidade que assuma as fung¢des
de camara de compensagdo ou pela contraparte central
relativamente a essas operagdes.

3 — O participante indicado para liquidacdo de uma
operag¢do pode, por sua vez, indicar outro participante no
sistema para a efetuar, mas ndo se libera se este recusar
a indicagdo.

4 — Arecusa de indicacdo ¢ ineficaz se estiver excluida
por contrato celebrado entre os participantes e revelado
perante o sistema.

Artigo 280.°
Incumprimento

1 — A inobservancia, no prazo previsto, das obriga-
¢Oes referidas no artigo anterior constitui incumprimento
definitivo.

2 — Verificado o incumprimento, a entidade gestora
do sistema deve acionar imediatamente os procedimentos
de substitui¢do necessarios a assegurar a boa liquidagao
da operagdo.
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3 — Os procedimentos de substituicdo sdo descritos
nas regras do sistema, devendo estar previstos pelo menos
0s seguintes:

a) Empréstimo dos valores mobiliarios a liquidar;

b) Recompra dos valores mobiliarios que nao tenham
sido entregues;

¢) Revenda dos valores mobiliarios que ndo tenham
sido pagos.

4 — Nos casos em que exista contraparte central, € esta
que aciona os procedimentos previstos para as situagdes
de incumprimento.

5 — Os procedimentos de substitui¢do ndo sdo aciona-
dos quando o credor declarar, em tempo 1til, que perdeu
o interesse na liquidacao, salvo disposi¢do em contrario
constante de regra aprovada pela entidade gestora do
sistema ou, se aplicavel, pela contraparte central.

6 — As regras referidas no nlimero anterior asseguram
que os mecanismos de substitui¢do adotados possibilitam
a entrega dos instrumentos financeiros ao credor num
prazo razoavel.

Artigo 281.°

Conexio com outros sistemas e instituicdes

1 — Os sistemas utilizados na liquidag@o de operagdes
de mercado regulamentado ou de sistemas de negociagao
multilateral ou organizado devem estabelecer as ligagdes
necessarias a boa liquidag@o das operagdes, constituindo
uma rede de conexdes, nomeadamente com:

a) Entidades gestoras dos mercados regulamentados
ou dos sistemas de negocia¢ao multilateral ou organizado
onde se realizem as operagdes a liquidar;

b) Entidades que assumam as fungdes de cdmara de
compensagio ou contrapartes centrais;

c) Entidades gestoras de sistemas centralizados de va-
lores mobiliarios;

d) O Banco de Portugal ou institui¢cdes de crédito, se
a entidade gestora do sistema ndo estiver autorizada a
receber depositos em dinheiro;

e) Outros sistemas de liquidacao.

2 — Os acordos de conexdo devem ser previamente
comunicados 8 CMVM.
Artigo 282.°
Responsabilidade civil

Salvo caso de for¢a maior, cada um dos participantes
responde pelos danos causados pelo incumprimento das
suas obrigagdes, incluindo o custo dos procedimentos de
substituicéo.

SECCAO 11T

Insolvéncia dos participantes

Artigo 283.°

Ordens de transferéncia e compensacio

1 — A abertura de processo de insolvéncia, de recu-
perag@o de empresa ou de saneamento de qualquer par-
ticipante ndo tem efeitos retroativos sobre os direitos e



Didrio da Republica, 1.“série—N.° 139—20 de julho de 2018

obrigacdes decorrentes da sua participacdo no sistema ou
a ela associados.

2 — A abertura dos processos a que se refere o nu-
mero anterior ndo afeta a irrevogabilidade das ordens de
transferéncia nem a sua oponibilidade a terceiros nem o
carater definitivo da compensagdo, desde que as ordens
tenham sido introduzidas no sistema:

a) Antes da abertura do processo; ou

b) Apos a abertura do processo, se as ordens tiverem
sido executadas no dia em que foram introduzidas e se
a cAmara de compensagdo, o agente de liquidagdo ou a
contraparte central provarem que ndo tinham nem deviam
ter conhecimento da abertura do processo.

3 — O momento de abertura dos processos a que se
refere o presente capitulo ¢ aquele em que a autoridade
competente profere a decisdo de declaragdo de insolvéncia,
de prosseguimento da a¢do de recuperagdo de empresa ou
decisdo equivalente.

4 — No caso de sistemas interoperaveis, 0 momento
da introducdo das ordens no sistema ¢ definido por cada
sistema, devendo a coordenagdo do sistema interopera-
vel ser assegurada entre todos os operadores do mesmo
sistema.

5 — Nos sistemas interoperaveis, as regras de cada
sistema relativas ao momento de introdugdo de ordens
de transferéncia ndo sdo afetadas pelas regras de outros
sistemas com 0s quais o primeiro seja interoperavel, salvo
se as regras de todos os sistemas participantes nos sistemas
interoperaveis em causa o prevejam expressamente.

6 — A ndo retroatividade dos processos de insolvéncia
da entidade garante previstos na presente sec¢ao aplica-se
aos direitos e obrigacdes dos participantes em sistemas
interoperaveis ou dos operadores de sistemas interopera-
veis que ndo sejam participantes.

Artigo 284.°
Garantias

1 — Sem prejuizo do disposto no Decreto-Lei
n.° 105/2004, de 8 de maio, as garantias de obrigacdes
decorrentes do funcionamento de um sistema de liquida-
¢do ndo sdo afetadas pela abertura de processo de insol-
véncia, de recuperagdo de empresa ou de saneamento da
entidade garante, revertendo apenas para a massa falida
ou para a empresa em recuperagdo ou saneamento o saldo
que eventualmente se apure ap6s o cumprimento das obri-
gagOes garantidas.

2 — O disposto no numero anterior aplica-se as ga-
rantias prestadas a favor de bancos centrais de Estados-
-Membros da Unido Europeia e do Banco Central Euro-
peu, atuando nessa qualidade.

3 — Para os efeitos do presente artigo consideram-se
garantias o penhor e os direitos decorrentes de reporte e
de outros contratos similares.

4 — Se os instrumentos financeiros objeto de garantia
nos termos do presente artigo estiverem registados ou de-
positados em sistema centralizado situado ou a funcionar
num Estado membro da Unido Europeia, a determinagéo
dos direitos dos beneficidrios da garantia rege-se pela
legislagcdo desse Estado membro, desde que a garantia
tenha sido registada no mesmo sistema centralizado.

5 — Se o operador do sistema de liquidacao tiver cons-
tituido garantias em favor de outro operador no quadro
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de um sistema interoperavel, os direitos do operador do
sistema que constituiu as garantias ndo sdo afetados por
um eventual processo de insolvéncia relativo ao operador
do sistema que as recebeu.

Artigo 285.°
Direito aplicavel

Aberto um processo de faléncia, de recuperagdo de
empresa ou de saneamento de um participante, os direitos
e obrigacdes decorrentes dessa participagdo ou a ela asso-
ciados regem-se pelo direito aplicavel ao sistema.

Artigo 286.°
Notificagoes

1 — A decisdo de abertura de processos de insolvéncia,
de recuperagdo de empresa ou de saneamento de qual-
quer participante ¢ imediatamente notificada 8 CMVM
e ao Banco de Portugal pelo tribunal ou pela autoridade
administrativa que a proferir.

2 — A CMVM ou o Banco de Portugal, em relagéo
aos sistemas por ele geridos, notificam imediatamente os
restantes Estados-Membros da Unido Europeia, o Comité
Europeu do Risco Sistémico e a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados da decisdo a que se
refere o numero anterior, devendo a CMVM assegurar
a transmissdo da notificacdo a Autoridade Europeia dos
Valores Mobiliarios e dos Mercados.

3 — ACMVM ¢ a autoridade competente para receber
a notificacdo das decisdes a que se refere o n.° 1, quando
tomadas por autoridade judicial ou administrativa de outro
Estado Membro da Unido Europeia.

4 — A CMVM e o Banco de Portugal notificam imedia-
tamente as entidades gestoras dos sistemas de liquidagao
junto delas registados das decisdes a que se refereon.’ 1 e
de qualquer notificagdo recebida de um Estado estrangeiro
relativa a faléncia de um participante.

SECCAO IV

Gestao

Artigo 287.°
Regime

1 — Os sistemas utilizados na liquidagao de operacdes
de mercado regulamentado ou de sistemas de negociagao
multilateral ou organizado s6 podem ser geridos por socie-
dade que preencha os requisitos fixados em lei especial.

2 — Os restantes sistemas de liquidag@o, com excegao
dos que forem geridos pelo Banco de Portugal, podem
também ser geridos pelo conjunto dos participantes.

Artigo 288.°
Responsabilidade civil

1 — A entidade gestora do sistema de liquidagdo res-
ponde perante os participantes tal como, nos termos do
artigo 94.°, a entidade gestora de um sistema centralizado
de valores mobiliarios responde perante os intermediarios
financeiros.

2 — Se o sistema for gerido diretamente pelos partici-
pantes, estes respondem solidaria e ilimitadamente pelos
danos por que teria de responder a entidade gestora.
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CAPITULO 11T

Acesso nio discriminatério para compensagio
de instrumentos financeiros

Artigo 288.°-A

Acesso nio discriminatério para compensacio
de instrumentos financeiros

1 — As contrapartes centrais devem aceitar compensar
de forma centralizada instrumentos financeiros, de forma
ndo discriminatoria 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 negociagdo fornecem dados
relativos a operagdes de forma ndo discriminatéria e
transparente a pedido de qualquer contraparte central
que pretenda compensar operagdes em instrumentos fi-
nanceiros realizadas nessa plataforma de negociagdo, 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 indi-
ces de referéncia asseguram que, para fins de negociagao
e compensagao, as contrapartes centrais e as plataformas
de negociagdo beneficiam de acesso ndo discriminatorio
aprecos, informagdes e licengas, nos termos previstos no
artigo 37.° do Regulamento (UE) n.® 600/2014, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014, e
respetiva regulamentacao e atos delegados.

TITULO VI
Intermediagao

CAPITULO I

Disposicdes gerais

SECCAO 1
Atividades

Artigo 289.°
Nocao
1 — Sao atividades de intermediacdo financeira:

a) Os servigos ¢ atividades de investimento em instru-
mentos financeiros;

b) Os servicos auxiliares dos servigos ¢ atividades de
investimento;

¢) A gestdo das seguintes institui¢des de investimento
coletivo:

i) Organismos de investimento coletivo em valores
mobiliarios;

i) Organismos de investimento alternativo em valores
mobiliarios;

iii) Organismos de investimento em ativos nao finan-
ceiros;

iv) Organismos de investimento imobiliario;

v) Organismos de investimento em capital de risco;

vi) Fundos de empreendedorismo social,
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vii) Organismos de investimento alternativo especia-
lizado; e

viii) Fundos de titularizagdo de créditos; e

ix) Outros organismos de investimento alternativo re-
gulados por legislacao especial;

d) O exercicio das fung¢des de depositario das institui-
¢Oes de investimento coletivo referidas na alinea anterior.

2 — So6 os intermediarios financeiros podem exercer, a
titulo profissional, atividades de intermediacao financeira.
3 — O disposto no niimero anterior ndo ¢ aplicavel:

a) Aos membros do Sistema Europeu de Bancos Cen-
trais, no exercicio das suas fungoes, ¢ ao Estado ¢ outras
entidades publicas no dmbito da gestdo da divida publica
e das reservas do Estado, ou que gerem fundos destinados
ao financiamento de sistemas de seguranga social ou de
regimes de pensdes de reforma ou de protegdo de traba-
lhadores, ou que participem em instituigdes financeiras
internacionais criadas por dois ou mais Estados-Membros
que tenham como fim mobilizar fundos e prestar assis-
téncia financeira em beneficio dos seus membros por
problemas graves de financiamento;

b) As pessoas que prestam servigos de investimento
exclusivamente a sua sociedade dominante, a filial desta,
ou a sua propria filial;

¢) As pessoas que prestem conselhos de investimento
como complemento normal e ndo especificamente re-
munerado de profissdo de fim diverso da prestagdo de
servigos de investimento;

d) As pessoas que tenham por Unica atividade de inves-
timento a negociacao por conta propria de instrumentos
financeiros que nao sejam derivados de mercadorias ou
licengas de emissdo e seus derivados desde que nao:

i) Sejam criadores de mercado;

if) Sejam membros ou participantes num mercado re-
gulamentado ou sistema de negociacdo multilateral ou
tenham acesso eletronico direto a uma plataforma de ne-
gociacdo, exceto se forem entidades ndo financeiras que
executam transa¢des numa plataforma de negociagdo que
reduzam, de forma objetivamente mensuravel, os riscos
diretamente relacionados com a atividade comercial ou a
atividade de financiamento de tesouraria dessas entidades
ndo financeiras ou dos respetivos grupos;

iii) Exercam uma atividade de negociacdo algoritmica
de alta frequéncia;

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

e) As pessoas que prestam, exclusivamente ou em
cumulagdo com a atividade descrita na alinea b), servicos
investimento relativos a gestao de sistemas de participagdo
de trabalhadores;

/) Aos operadores sujeitos a obrigagdes de conformi-
dade nos termos da Diretiva 2003/87/CE, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 13 de outubro, que negoceiem
por conta propria licengas de emissdo e que ndo executem
ordens de clientes nem prestem ou exer¢am outros ser-
vigos ou atividades de investimento ¢ ndo desenvolvam
negociagdo algoritmica de alta frequéncia;

2) As pessoas, incluindo criadores de mercado, que
negoceiem por conta propria instrumentos financeiros
derivados de mercadorias ou licencas de emissio e
seus derivados, exceto se negociarem por conta pro-
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pria ao 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 re-
quisitos:

i) Os servicos ou atividades sdo efetuados enquanto
atividade acessodria da sua atividade principal ao nivel
do grupo a que pertencem, tanto numa base individual
como agregada, conforme definido em regulamentagao
e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014,
ndo sendo essa atividade principal a prestagdo de servigos
de investimento ou de atividades bancarias previstas no
Regime Geral das Institui¢des de Crédito e das Sociedades
Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.® 298/92, de 31
de dezembro, ou a criagdo de mercado em derivados de
mercadorias;

ii) Ndo exercam uma atividade de negociagdo algorit-
mica de alta frequéncia;

iii) No caso de entidades com sede em Portugal,
comuniquem anualmente 8 CMVM que beneficiam desta
excecao;

h) Aos operadores de redes de transporte conforme
definidos no n.° 4 do artigo 2.°, da Diretiva 2009/72/CE
ounon.® 4 do artigo 2.°, da Diretiva 2009/73/CE, do Par-
lamento Europeu e do Conselho, de 13 de julho, quando
atuem ao abrigo das fung¢des ai previstas ou nos Regula-
mentos (CE) n.° 714/2009 e n.° 715/2009, do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 13 de julho, ou de codigos
ou orientagdes relativos as redes adotados em aplicacao
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 compensacao 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 desem-
penho dessas tarefas, desde que os servigos ou atividades
apenas tenham por objeto derivados de mercadorias a fim
de desempenhar aquelas fun¢des e ndo correspondam a
operagoes efetuadas em mercado secundario, incluindo
uma plataforma de negociacdo de direitos de transporte
de natureza financeira;

i) As pessoas que exercem, a titulo principal, algum
dos servicos enumerados nas alineas c), d) e g) do ar-
tigo 291.°, desde que ndo atuem no dmbito de um grupo
cuja atividade principal consista na prestag@o de servigos
de investimento ou de natureza bancaria;

/) As centrais de valores mobiliarios, exceto nos termos
previstos no artigo 73.° do Regulamento (UE) n.° 909/2014
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de julho de
2014.

4 — (Revogado.)

5 — (Revogado.)

6 — A organizagdo e o exercicio da atividade refe-
rida na alinea c) do n.° 1 rege-se por legislagdo nacional
especifica e correspondente regulamentacdo da Unido
Europeia, designadamente a regulamentagao e atos dele-
gados da Diretiva 2009/65/CE do Parlamento Europeu e
do Conselho, de 13 de julho de 2009, e a regulamentagéo
e atos delegados da Diretiva 2011/61/UE do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 8 de junho de 2011.
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7 — As entidades referidas na alinea g) do n.° 3 infor-
mam a CMVM, a pedido desta, sobre:

a) O cumprimento dos critérios para qualificar a ativi-
dade desenvolvida; e

b) Os servigos prestados a clientes ou fornecedores
como atividade auxiliar.

8 — 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 fi-
nanceiros com base no seu proprio capital a precos que
a propria define.

9 — Os membros ou participantes de mercado regula-
mentado ou sistema de negociagdo multilateral que nio
sejam intermediarios financeiros estao sujeitos aos deveres
previstos na Sec¢do IV-A do Capitulo I do presente titulo.

10 — A CMVM pode definir, através de regulamento,
o contetdo e 0 modo como deve ser prestada a comuni-
cacdo prevista na subalinea ii7) da alinea g) don.°3 e a
informacgéo prevista no n.° 7 do presente artigo.

Artigo 290.°
Servigos e atividades de investimento

1 — S3o servicos ¢ atividades de investimento em ins-
trumentos financeiros:

a) A recegdo e a transmissdo de ordens por conta de
outrem;

b) A execugdo de ordens por conta de outrem;

¢) A gestdo de carteiras por conta de outrem,;

d) Os servigos e atividades de:

i) Tomada firme e colocagdo com garantia; ou
i) Colocagdo sem garantia;

e) A negociacdo por conta propria;
/) A consultoria para investimento;
2) A gestdo de sistema de negocia¢do multilateral;
h) A gestdo de sistema de negociagdo organizado.

2 — A recegdo e transmissdao de ordens por conta de
outrem inclui a colocagdo em contacto de dois ou mais
investidores com vista a realizagdo de uma operagao.

3 — (Revogado.)

Artigo 291.°
Servigos auxiliares

Sdo servicos auxiliares dos servicos ¢ atividades de
investimento:

a) O registo e o depdsito de instrumentos financeiros,
bem como os servigos relacionados com a sua guarda,
como a gestdo de tesouraria ou de garantias, com exce-
¢30 do servico de administragdo de sistema de registo
centralizado de valores mobiliarios previsto no ponto 2,
Sec¢do A do Anexo ao Regulamento (UE) n.° 909/2014,
do Parlamento Europeu e do Conselho, de 23 de julho
de 2014;

b) A concessao de crédito, incluindo o empréstimo de
valores mobiliarios, para a realizacdo de operagdes so-
bre instrumentos financeiros em que intervém a entidade
concedente de crédito;
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¢) A elaboragdo de estudos de investimento, analise fi-
nanceira ou outras recomendagdes genéricas relacionadas
com operag¢des em instrumentos financeiros;

d) A consultoria sobre a estrutura de capital, a estratégia
industrial e questdes conexas, bem como sobre a fusdo e
a aquisicao de empresas;

e) A assisténcia em oferta publica relativa a valores
mobiliarios;

) Os servicos de cambios e o aluguer de cofres-fortes
ligados a prestacdo de servigos de investimento;

2) Os servigos e atividades enunciados no n.° 1 do
artigo 290.°, quando se relacionem com os ativos sub-
jacentes aos instrumentos financeiros mencionados nas
subalineas i) e iii) da alinea ¢) e na alinea f) do n.° 1 do
artigo 2.°

Artigo 292.°
Publicidade e prospecao

A publicidade e a prospegao dirigidas a celebragdo de
contratos de intermediacdo financeira ou a recolha de
elementos sobre clientes atuais ou potenciais s6 podem
ser realizadas:

a) Por intermediario financeiro autorizado a exercer a
atividade em causa;

b) Por agente vinculado, nos termos previstos nos ar-
tigos 294.°-A a 294.°-D.

Artigo 293.°
Intermediarios financeiros

1 — Séao intermediarios financeiros em instrumentos
financeiros:

a) As institui¢des de crédito e as empresas de inves-
timento que estejam autorizadas a exercer atividades de
intermediacdo financeira em Portugal;

b) As entidades gestoras de institui¢des de investi-
mento coletivo autorizadas a exercer essa atividade em
Portugal;

¢) As instituigdes com fungdes correspondentes as re-
feridas nas alineas anteriores que estejam autorizadas a
exercer em Portugal qualquer atividade de intermediagdo
financeira;

d) As sociedades de investimento mobilidrio autoge-
ridas e as sociedades de investimento imobilidrio auto-
geridas.

2 — S&o0 empresas de investimento em instrumentos
financeiros:

a) As sociedades corretoras;

b) As sociedades financeiras de corretagem;

¢) As sociedades gestoras de patrimonios;

d) As sociedades mediadoras dos mercados monetario
e de cambios;

e) As sociedades de consultoria para investimento;

f) As sociedades gestoras de sistemas de negociacao
multilateral ou organizado;

g) Outras que como tal sejam qualificadas por lei, ou
que, ndo sendo institui¢des de crédito, sejam pessoas cuja
atividade, habitual e profissionalmente exercida, consista
na prestagdo, a terceiros, de servi¢os de investimento, ou
no exercicio de atividades de investimento.
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Artigo 294.°

Consultoria para investimento e consultoria
para investimento independente

1 — Entende-se por consultoria para investimento a
prestacdo de um aconselhamento personalizado a um
cliente, na sua qualidade de investidor efetivo ou poten-
cial, quer a pedido deste quer por iniciativa do intermedi-
ario financeiro ou consultor para investimento autébnomo
relativamente a transagdes respeitantes a valores mobili-
arios ou a outros instrumentos financeiros.

2 — Para efeitos do nimero anterior, existe aconselha-
mento personalizado quando ¢ feita uma recomendagao
a uma pessoa, na sua qualidade de investidor efetivo ou
potencial, que seja apresentada como sendo adequada para
essa pessoa ou baseada na ponderacgao das circunstancias
relativas a essa pessoa, com vista a tomada de uma decisdo
de investimento.

3 — Uma recomendagdo ndo constitui um aconselha-
mento personalizado, caso seja emitida exclusivamente
ao publico.

4 — A consultoria para investimento pode ser exercida:

a) Por intermedidrio financeiro autorizado a exercer
essa atividade, relativamente a quaisquer instrumentos
financeiros;

b) Por consultores para investimento autonomos, rela-
tivamente a valores mobiliarios.

5 — Os consultores para investimento autdonomos po-
dem ainda prestar o servigo de rececdo e transmissao
de ordens, por conta de outrem em valores mobilidrios
desde que:

a) A transmiss@o de ordens se dirija a intermediarios
financeiros referidos no n.° 1 do artigo 293.°;

b) Nao detenham fundos ou valores mobiliarios per-
tencentes a clientes.

6 — Aos consultores para investimento autonomos
aplicam-se as regras gerais previstas para as ativi-
dades de intermediagdo financeira, com as devidas
adaptagdes.

7 — Na prestagdo de servigcos 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 sdo adequada-
mente satisfeitos, nos termos previstos em regulamentagéo
e atos delegados da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parla-
mento Europeu e do Conselho, de 15 de maio de 2014;

b) Nao pode limitar-se a instrumentos financeiros emi-
tidos ou comercializados:

i) Pelo proprio intermediario ou por entidade com a
qual esteja em relacdo de dominio ou de grupo, ou em
que uma das entidades detenha, direta ou indiretamente,
participacdes no capital da outra correspondentes a pelo
menos 20 % dos direitos de voto ou do capital;

i) Por outras entidades com as quais o intermedidrio
financeiro tem estreitas relagdes juridicas ou econdmicas,
tais como relagdes contratuais, suscetiveis de colocar em
risco a independéncia do servigo de consultoria prestado.
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8 — Os intermedidrios financeiros exercem a atividade
de consultoria para investimento independente de forma
segregada de outros servigos de consultoria prestados,
nos termos previstos em regulamentagdo e atos delegados
da Diretiva n.° 2014/65/UE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 15 de maio de 2014.

Artigo 294.°-A
Atividade do agente vinculado e respetivos limites

1 — O intermediario financeiro pode ser represen-
tado por agente vinculado na prestagdo dos seguintes
Servigos:

a) Prospecdo de investidores, exercida a titulo profissio-
nal, sem solicitag@o prévia destes, fora do estabelecimento
do intermediério financeiro, com o objetivo de captagao
de clientes para quaisquer atividades de intermediacao
financeira; e

b) Rececdo e transmissao de ordens, colocagdo e con-
sultoria sobre instrumentos financeiros ou sobre os ser-
vigos prestados pelo intermediario financeiro.

2 — A atividade ¢ efetuada fora do estabelecimento,
nomeadamente, quando:

a) Exista comunicacdo a distancia, feita diretamente
para a residéncia ou local de trabalho de quaisquer pes-
soas, designadamente por correspondéncia, telefone, cor-
reio eletronico ou fax;

b) Exista contacto direto entre o agente vinculado e o
investidor em quaisquer locais, fora das instalacdes do
intermedidrio financeiro.

3 — No exercicio da sua atividade ¢ vedado ao agente
vinculado:

a) Atuar em nome e por conta de mais do que um in-
termediario financeiro, exceto quando entre estes exista
relacdo de dominio ou de grupo;

b) Delegar noutras pessoas os poderes que lhe foram
conferidos pelo intermedidrio financeiro;

¢) Sem prejuizo do disposto na alinea b) do n.° 1, ce-
lebrar quaisquer contratos em nome do intermediario
financeiro;

d) Receber ou entregar dinheiro ou instrumentos finan-
ceiros, salvo se o intermediario financeiro o autorizar;

e) Atuar ou tomar decisdes de investimento em nome
ou por conta dos investidores;

/) Receber dos investidores qualquer tipo de remune-
ragao.

4 — Na sua relag@o com os investidores, o agente vin-
culado deve:

a) Proceder a sua identificagdo perante aqueles, bem
como a do intermediario financeiro em nome e por conta
de quem exerce a atividade;

b) Entregar documento escrito contendo informagao
completa, designadamente sobre os limites a que esta
sujeito no exercicio da sua atividade.

Artigo 294.°-B
Exercicio da atividade

1 — O exercicio da atividade do agente vinculado
depende de contrato escrito, celebrado entre aquele e o
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intermediario financeiro, que estabeleca expressamente
as fungdes que lhe sdo 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,
ndo integradas na estrutura organizativa do intermediario
financeiro;

b) Por sociedades comerciais, com sede estatutaria em
Portugal, que ndo se encontrem em relagdo de dominio
ou de grupo com o intermediario financeiro.

3 — O agente vinculado deve ser idoneo e possuir qua-
lificagdo e aptidao profissional adequadas e, caso preste
informacgdes ou consultoria para investimento sobre ins-
trumentos financeiros, deve cumprir com 0s requisitos
previstos no artigo 305.°-G.

4 — O intermediario financeiro ¢ responsavel pela
verificacdo dos requisitos previstos no niimero anterior.

5 — No caso previsto na alinea b) do n.° 2:

a) A idoneidade ¢ aferida relativamente a sociedade, aos
titulares do 6rgdo de administragdo e as pessoas singulares
que exercem a atividade de agente vinculado;

b) A adequacdo da formacao e da experiéncia profis-
sional ¢ aferida relativamente as pessoas singulares que
exercem a atividade de agente vinculado.

6 — O exercicio da atividade de agente vinculado
s0 pode iniciar-se apds comunicacdo do intermediario
a CMVM,