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Decreto-Lel n.© 357-A/2007
de 31 de Outubro

O presente decreto-lei transpbe para a ordem juridica interna a Directiva n.©
2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de Abril, relativa aos
mercados de instrumentos financeiros, que altera as Directivas n.os 85/611/CEE e
93/6/CE, do Conselho, e a Directiva n.© 2000/12/CE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, e que revoga a Directiva n.© 93/22/CE, do Conselho.

O quadro normativo comunitario € completado por normas de execugdo que se
encontram vertidas no Regulamento (CE) n.© 1287/2006, da Comissdo, de 10 de
Agosto, que aplica a Directiva n.© 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 21 de Abril, no que diz respeito as obrigacbes de manutencdo de
registos de empresas de investimento, a informacdo sobre transaccdes, a
transparéncia dos mercados, a admissdo a negociacao de instrumentos financeiros e
aos conceitos definidos para efeitos da referida directiva, bem como na Directiva n.°
2006/73/CE, da Comissao, de 10 de Agosto, que aplica a Directiva n.© 2004/39/CE,
do Parlamento Europeu e do Conselho, no que diz respeito aos requisitos em matéria
de organizacdo e as condicbes de exercicio da actividade das empresas de
investimento e aos conceitos definidos para efeitos da referida directiva.

Para a adopcao deste novo quadro normativo, o presente decreto-lei procede a
alteracdo do Cdédigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.© 486/99,
de 13 de Novembro e do Regime das Sociedades Corretoras e das Sociedades
Financeiras de Corretagem, aprovado pelo Decreto-Lei n.© 262/2001, de 28 de
Setembro.

Estas alteragfes sdo acompanhadas pela aprovacdo simultdnea dos Decretos-Leis
n.os 357-B/2007, 357-C/2007 e 357-D/2007, de 31 de Outubro, que procedem,
respectivamente, a aprovagdo do regime juridico das sociedades gestoras de
mercados e sistemas e a consagracdo do regime juridico das sociedades de
consultoria para investimento.

Perante a cada vez maior complexidade dos servigcos e instrumentos oferecidos no
mercado financeiro e do aparecimento de novos espacos de negociacdo, 0 presente
decreto-lei procede a alteracdes ao Codigo dos Valores Mobiliarios, em especial, no
sentido da actualizacdo do elenco dos instrumentos financeiros e dos servicos e das
actividades de investimento e auxiliares, do desenvolvimento dos requisitos
organizativos e das normas de conduta aplicaveis a intermediarios financeiros e do
estabelecimento de um regime, designadamente informativo, aplicavel a negociagédo
de instrumentos financeiros e a execucdo de ordens, independentemente de estas



ocorrerem em mercado regulamentado ou sistema de negociacdo multilateral ou
serem realizadas, pelo proéprio intermediario financeiro, assumindo a natureza de
internalizador sistemético.

Relativamente ao elenco dos instrumentos financeiros, impde-se clarificar 0s
instrumentos financeiros que, além dos valores mobiliarios, devem assim ser
qualificados. Para este efeito, acolhe-se a lista constante da directiva, cuja principal
novidade ¢ a inclusdo de instrumentos derivados sobre mercadorias e activos de natureza
nocional e, desta forma, a sujeicdo da prestacdo de servicos sobre estes a normas
prudenciais e de conduta harmonizadas a nivel comunitario.

A beneficio da coeréncia do sistema, é aproveitado o ensejo para proceder a aplicacdo de
larga parte da disciplina do Cddigo aos contratos de seguro ligados a fundos de
investimento e aos contratos de adesdo individual a fundos de pensdes abertos, atenta a
proximidade da funcdo que desempenham com a categoria dos instrumentos financeiros,
em geral, e dos fundos de investimento, em particular.

Paralelamente, procede-se no presente decreto-lei a transferéncia para a Comissdo do
Mercado de Valores Mobilidrios das competéncias de supervisdo e regulamentacdo de
contratos de seguro ligados a fundos de investimento e de contratos de adesao individual
a fundos de pensdes abertos, no que respeita aos deveres de conduta impostos na
distribuicéo destes produtos, em particular no &mbito de deveres informativos. Eliminam-
se, deste modo, assimetrias na regulacéo e supervisdo de instrumentos que exibem nitidas
semelhancas do ponto de vista substancial.

Quanto aos servigos e actividades de investimento e auxiliares, as alteragdes previstas na
directiva, reflectidas nos artigos 290.° e 291.°, abrangem a inclusdo, nos servicos de
investimento, da consultoria para investimento, que deixa, assim, de ser entendida como
servico auxiliar, obrigando a que as entidades que a prestam, numa base transfronteirica,
assumam a natureza de empresa de investimento. Outra nova actividade aqui incluida é a
gestdo de sistemas de negociacdo multilateral, a qual, tendo presente os requisitos
exigidos para o exercicio da mesma, se opta por reservar a determinadas instituicdes de
crédito e a sociedades financeiras de corretagem, além de se admitir expressamente a
possibilidade de as sociedades gestoras de mercados regulamentados exercerem,
igualmente, esta actividade e bem assim a existéncia de sociedades que tenham esta
actividade como objecto exclusivo.

Por seu turno, da revisao do elenco dos servicos auxiliares é de referir a inclusdo da
elaboracdo de estudos de investimento e andlise financeira, da prestacdo de
recomendacfes de investimento, bem como a prestacdo de servicos e actividades de
investimento relativos a mercadorias ou a derivados sobre mercadorias ou activos de
natureza nacional.

A consultoria para investimento consiste na prestacdo de um aconselhamento
personalizado atendendo, por isso, as circunstancias especificas do cliente
concretamente considerado. Nao constitui consultoria para investimento a prestacédo



de recomendacBes genéricas acerca de um tipo de instrumento financeiro
(consultoria genérica).

No tocante a organizacdo da negociacdo de instrumentos financeiros opera-se uma
alteracdo estrutural, que se traduz na circunstancia de o titulo iv do Cédigo dos
Valores Mobiliarios se passar a centrar na regulacdo da negociagdo de instrumentos
financeiros, deixando de cuidar, exclusivamente, da regulacdo dos mercados
regulamentados.

Em relacdo aos mercados regulamentados, cumpre mencionar que 0S MmMesmos
passam a ser definidos tanto em funcdo das caracteristicas estruturais que
apresentam, como tendo por base o reconhecimento desse estatuto juridico que
derive de autoridade competente de qualquer Estado membro da Unido Europeia (n.©
1 do artigo 199.°9). Os sistemas de negociagdo multilateral definem-se como
sistemas que permitem o confronto de interesses relativamente a instrumentos
financeiros, tendo em vista a sua negociacdo (n.° 1 do artigo 200.°), os quais
funcionam com base em regras claras e néo discricionarias.

A distincdo entre os sistemas de negociagdo multilateral e o0s mercados
regulamentados prende-se com o facto de aqueles ndao ser exigido funcionamento
regular. E, contudo, inquestionavel que ambas as figuras gozam de grande
consonancia funcional, razdo pela qual se optou por regular, em disposi¢cbes comuns,
todas as matérias de organizacado e funcionamento partilhadas pelas duas realidades.
Relativamente as disposicfes comuns, assinala-se que as principais alteracfes se
reconduzem ao reconhecimento da possibilidade de admissdo subsequente em
mercado regulamentado ou negociagdo em sistema de negociacdo multilateral sem
consentimento do emitente (artigo 205.°) e ao alargamento das entidades que
podem ser membros destes sistemas de negociacao, agora definidas por referéncia
as respectivas caracteristicas (artigo 206.°).

De entre as disposiches aplicaveis a mercados regulamentados, destaca-se o0
aprofundamento do regime relativo aos deveres de informacdo antes e ap6s a negociagdo
de accdes, cujos principios gerais constam do artigo 221.° e sdo concretizados pelo
Regulamento (CE) n.° 1287/2006, da Comissdo. De notar que parte deste regime é
aplicavel a sistemas de negocia¢do multilateral por forca da norma remissiva constante do
artigo 200.° Por outro lado, faz-se notar que, relativamente a admiss@o a negociacao, se
distinguem os requisitos aplicaveis a instrumentos financeiros destinados a admisséo em
mercado regulamentado dos aplicaveis no caso de mercados regulamentados que formem
cotacdo oficial, que se distinguem dos demais, precisamente, por estes requisitos de
admisséo.

A regulacdo da internalizacdo sistematica, que consiste na negociacdo por conta propria,
por parte do intermediério financeiro, realizada em execucao de ordens dos investidores,
de forma organizada e sistematica (artigo 201.°), encontra justificacdo no facto de se ter
constatado que muitos intermediarios financeiros tém vindo a negociar naqueles termos
sem que houvesse um quadro regulatério que garantisse aos investidores que as
operacgdes assim executadas se baseavam em regras de transparéncia e ndo discriminacéo,
assegurando a sua execucao nas melhores condicdes possiveis. Este é o propdsito do
terceiro capitulo do titulo dedicado & negociacdo, onde é consagrado um conjunto de
disposicbes atinentes a conduta dos internalizadores sisteméaticos, nomeadamente,



deveres de informacdo sobre precos e condi¢cdes em que podem actualizar ou retirar as
respectivas ofertas de precos (artigos 253.° e 255.9). A regulacdo da internalizacdo
sistemética, em linha com a directiva, s0 abrange os casos de negociacdo de acc¢les
admitidas a mercado regulamentado, para as quais existe um mercado liquido.

No que respeita a categorizacdo de investidores, o regime agora fixado reconhece a
existéncia de investidores ndo qualificados (n&o profissionais ou de retalho), de
investidores qualificados (profissionais) e de contrapartes elegiveis, permitindo aos
investidores, mediante a verificacdo de determinados requisitos e obtido o acordo do
intermediéario financeiro, a opc¢do por uma qualificacdo distinta daquela que, a
partida, lhes seria aplicavel, em funcdo dos respectivos conhecimentos e
competéncias, tanto para beneficiarem de um nivel de protec¢cdo mais elevado, como
para recusarem esse nivel de proteccao.

No que toca a organizagdo do intermedidrio financeiro, merece destaque a
obrigatoriedade de criacdo de sistemas fidedignos de controlo interno e de procedimentos
de despistagem de erros, sendo de referir, em especial, os sistemas de controlo do
cumprimento (compliance), de gestdo de riscos e de auditoria interna, ainda que a
independéncia dos mesmos ndo tenha que ser totalmente assegurada nos casos de
intermediarios financeiros cuja dimensdo tornaria praticamente impossivel o
cumprimento dessa exigéncia (artigos 305.° e seguintes). Também a subcontratacdo é
agora tratada na lei, sendo detalhadamente definidos o objecto da subcontratagcdo e os
requisitos de que a mesma depende (artigo 308.° e seguintes).

E também de salientar o aprofundamento das normas relativas a conflitos de interesses
(artigo 309.° e seguintes) e, em especial, a obrigatoriedade de adopgéo, por escrito, de
uma politica destinada a identificar possiveis conflitos de interesses e a evitar ou reduzir
0 risco da sua ocorréncia, a qual é acompanhada pela consagracdo de um enunciado
exemplificativo de circunstancias consideradas potencialmente prejudiciais para o cliente
e que, naturalmente, deverdo ser tidas em conta na elaboracdo daquela politica. As
normas sobre conflitos de interesses sdo completadas pela exigéncia da adopcdo de
procedimentos que, nomeadamente, consagrem deveres de informacdo sobre operagdes
realizadas por titulares dos Orgdos sociais, colaboradores e agentes vinculados do
intermediario financeiro.

No ambito das normas de conduta, destaca-se a concretizagdo da matéria relativa a
adequacdo da operacdo as circunstancias do cliente, cuja extensdo depende do tipo de
servico a prestar. No caso da prestacéo de servigos de gestdo de carteira ou de consultoria
para investimento exige-se que o intermediario financeiro obtenha do cliente um conjunto
extenso de informacdo que lhe permita adequar a sua estratégia ao cliente. Caso o
intermediario se proponha prestar apenas o0 servico de recepcdo e transmissdo ou de
execuc¢do de ordens relativas a determinados instrumentos financeiros considerados nédo
complexos, fica desobrigado de atender, sob determinadas condicfes, as circunstancias
do cliente. Relativamente a prestagdo dos demais servicos e actividades de investimento,
o0 intermediario financeiro fica obrigado a obter um conjunto de informac&o cujo grau de
extensao € intermédio relativamente aqueles dois casos.

Ainda no ambito das normas de conduta, mas relacionado em especial com o tratamento
de ordens de clientes, é exigida a prévia existéncia de uma politica de afectacdo de ordens



que oriente a forma como os intermedidrios procedem a agregacdo de ordens e a
respectiva afectacdo (artigos 328.° e seguintes).

No que toca aos deveres de informacéo previstos no artigo 312.° destaca-se 0 grau de
detalhe da lei na definicdo dos elementos informativos a transmitir ao cliente actual ou
potencial e a previsdo de um conteldo diferente, consoante os destinatarios da
informacéo sejam investidores qualificados ou nao qualificados.

Ao nivel do regime da execucdo de ordens, é de realcar que se faz impender sobre o
intermediario financeiro tanto o dever de adoptar uma politica de execugdo de ordens,
como o 6nus de demonstrar que executou as ordens de um dado investidor de acordo com
a mesma. Ademais, exige-se que o intermediario financeiro divulgue a cada cliente a sua
politica de execucdo de ordens e que, sempre que se verifique a possibilidade de
execugdo fora de um mercado regulamentado ou de um sistema de negociagéo
multilateral, obtenha o consentimento prévio e expresso do cliente (artigos 330.° e
seguintes).

Em relacdo aos deveres de informacdo, é ainda aprofundado, em articulagdo com o
Regulamento (CE) n.°© 1287/2006, da Comissao, o regime de comunicagbes a CMVM
sobre operacdes realizadas sobre instrumentos financeiros admitidos a negociacédo
em mercado regulamentado situado ou a funcionar em Estado membro da Unido
Europeia (artigo 315.°). E ainda estabelecido o dever de divulgacdo de informacéo
pés negociacdo relativamente a operagdes, realizadas fora de mercado
regulamentado ou de sistema de negociacdo multilateral, sobre ac¢cbes admitidas a
negociacdo em mercado regulamentado (artigo 316.°).

No ambito das entidades que exercem actividades de intermediag¢do financeira, é
consagrado um novo regime aplicAvel a agentes vinculados, que em comparacao
com o actual regime da actividade de prospec¢cdo, se caracteriza pelo potencial
alargamento das funcgbes abrangidas, pela admissibilidade de pessoas colectivas,
adoptando a forma societaria, exercerem esta actividade e pela aplicabilidade deste
regime a todos aqueles que pretendam exercer tal actividade, em nome de
intermediario financeiro sedeado em Portugal, em Estado membro da Unido Europeia
que nao preveja tal figura.

A directiva que ora se transpde procura, igualmente, tornar mais eficaz o regime do
«passaporte europeu». Destacam-se, pela sua relevancia, a eliminacdo do direito do
Estado de acolhimento condicionar o exercicio da actividade ao cumprimento «por razfes
de interesse geral» de normas internas, a inclusdo nas notificagdes de informacéo sobre o0
recurso a agentes vinculados e o facto de as empresas de investimento deixarem de se
relacionar, para efeitos de notificacdo e respectivas alteracbes, com a autoridade
competente do Estado de acolhimento.

Por ultimo, fruto das alteragdes acima descritas, importa adequar algumas das disposicdes
reguladoras da matéria da supervisdo e regulacdo dos mercados de instrumentos
financeiros, constantes do titulo vii do Cédigo dos Valores Mobiliarios, a circunstancia
de terem surgido no panorama regulatério novas figuras que carecem de acomodagdo sob
0 d&mbito de competéncia da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios.



No mesmo titulo, sédo introduzidas alteracbes aos preceitos reguladores da
competéncia da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios ao nivel da cooperacéo,
com o fito de clarificar as competéncias desta no que toca ao seu relacionamento
com as suas entidades congéneres, assim se contribuindo para agilizar o novo
quadro de cooperacéo resultante da transposicdo da directiva (n.os 1 e 5 do artigo
377.° do Cddigo dos Valores Mobiliarios).

O presente decreto-lei transpde também para a ordem juridica interna a Directiva
n.© 2004/109/CE («Directiva da Transparéncia»), relativa a harmonizacdo dos
requisitos de transparéncia no que se refere as informacdes respeitantes aos
emitentes cujos valores mobiliarios estdo admitidos a negociacdo num mercado
regulamentado e a Directiva n.© 2007/14/CE, da Comissdo, de 8 de Marco, que
estabelece as normas de execucdo de determinadas disposi¢cdes da Directiva n.°

2004/109/CE.

A aprovacdo da Directiva da Transparéncia inseriu-se no conjunto de medidas
propostas no Plano de Accdo da Comissdo Europeia com vista a modernizar o Direito
das Sociedades e reforgar o Governo das Sociedades na Unido Europeia, de Maio de
2003, no que se refere ao estabelecimento de um regime harmonizado de divulgacéo
da informacéo financeira por parte das sociedades com valores mobiliarios admitidos
a negociacdo em mercado regulamentado.

As modificagdes normativas ora introduzidas visam, a titulo principal, respeitar a
harmonizacdo minima que a directiva supde, recorrendo-se contadas vezes ao artigo
3.© da mesma. Por outro lado, procura-se uma distingdo no regime dos deveres de
informacdo entre, de um lado, as pequenas e médias empresas e, de outro lado, as
empresas de grande dimensao admitidas a negociacdo em mercado regulamentado -
tendo como critérios diferenciadores os utilizados no n.© 2 do artigo 413.° do Cddigo
das Sociedades Comerciais. Estas Ultimas empresas mantém-se sujeitas a prestagcédo
de informacao trimestral, ao passo que em relacdo as pequenas e médias empresas
considera-se suficiente a prestacdo de informacao intercalar da administracdo, em
termos mais simplificados.

A comunicacdo de participagdes qualificadas beneficia de alguma simplificacdo, na
medida em que o participante deixa de estar obrigado a informar sobre a percentagem de
direitos de voto calculada tendo presente as ac¢des proprias da sociedade - informacédo de
que pode néo dispor em termos actualizados.

As sociedades emitentes de valores mobiliarios ficam obrigadas a divulgar as suas contas
anuais no prazo de quatro meses apos o termo do exercicio, independentemente de terem
ou ndo sido ja aprovadas pelo 6rgdo competente. Em consequéncia, aditou-se um preceito
obrigando a divulgacéo dos resultados da deliberacéo de aprovacao de contas.

Definiu-se também o conteudo minimo dos relatorios semestrais e as condigdes em que
se considera que a lei de um pais terceiro € equivalente a vigente no territorio nacional
para dispensar o emitente de divulgar informagé&o adicional.

No que respeita ao armazenamento de informacdo, ndo obstante a directiva permitir o
recurso a sistemas alternativos, o presente decreto-lei designa como mecanismo oficial o
ja existente sistema de difusdo de informacdo da CMVM, atendendo a que



implementacdo desses outros sistemas carece de desenvolvimentos regulamentares que
ainda ndo se encontram concluidos no plano comunitario.

Por dltimo, na sequéncia de iniciativa do Governo em matéria de aperfeicoamento da
regulamentacao (better regulation), o presente decreto-lei introduz ainda alteracfes
na ordem juridica nacional resultantes da execuc¢ao de um objectivo de simplificacao
administrativa na supervisdo do mercado de instrumentos financeiros. O referido
desiderato de simplificacdo administrativa é prosseguido através da substituicdo de
varios actos de registo por deveres de comunicacdo e simultaneo reforco da
supervisdo a posteriori de modo a aliar a necessaria desburocratizacdo e
simplificacdo dos deveres dos administrados com a manutencao da qualidade da
supervisao e das possibilidades de actuacdo da CMVM.

Refira-se a titulo ilustrativo que no que respeita a intermediacao financeira, o registo
efectuado na CMVM passa a incidir apenas sobre as actividades de intermediagéao
financeira, passando os demais elementos a ser sujeitos a mera comunicagao, bem
como as respectivas alteracdes subsequentes. Além disso, os codigos deontoldgicos
das associa¢des profissionais de intermediarios financeiros, bem como as clausulas
contratuais gerais antes sujeitas a registo prévio junto da CMVM, passam a ser
apenas comunicadas a esta.

Assim:

No uso da autorizacado legislativa concedida pela Lei n.© 25/2007, de 18 de Julho, e
nos termos das alineas a) e b) do n.© 1 do artigo 198.° da Constituicdo, o Governo
decreta o seguinte:

Artigo 1.°
Objecto

O presente decreto-lei transpfe para a ordem juridica interna:

a) A Directiva n.© 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de
Abril, relativa aos mercados de instrumentos financeiros, que altera as Directivas
n.os 85/611/CEE e 93/6/CE, do Conselho, e a Directiva n.°© 2000/12/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, e que revoga a Directiva n.© 93/22/CE, do
Conselho, alterada pela Directiva n.© 2006/31/CE, do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 5 de Abril, no que diz respeito a certos prazos;

b) A Directiva n.© 2006/73/CE, da Comissao, de 10 de Agosto, que aplica a Directiva
n.© 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de Abril, no que diz
respeito aos requisitos em matéria de organizacdo e as condi¢cbes de exercicio da
actividade das empresas de investimento e aos conceitos definidos para efeitos da
referida directiva;

c) A Directiva n.© 2004/109/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 15 de
Dezembro, relativa a harmonizacdo dos requisitos de transparéncia no que se refere
as informacdes respeitantes aos emitentes cujos valores mobiliarios estao admitidos
a negociacdo num mercado regulamentado e que altera a Directiva n.© 2001/34/CE;

d) A Directiva n.© 2007/14/CE, da Comissdo, de 8 de Marco, que estabelece as
normas de execucdo de determinadas disposicdes da Directiva n.°© 2004/109/CE

relativa a harmonizacdo dos requisitos de transparéncia no que se refere as



informacdes respeitantes aos emitentes cujos valores mobiliarios estdo admitidos a
negociacdo num mercado regulamentado.

Artigo 2.°©
Designacao de ponto de contacto

1 - A Comissdao do Mercado de Valores Mobiliarios € a autoridade competente
designada como ponto de contacto para efeitos do disposto no n.° 1 do artigo 56.°
da Directiva n.© 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de Abril,
relativa aos mercados de instrumentos financeiros.

2 - A Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios deve diligenciar no sentido de
responder de forma célere aos pedidos de informacédo solicitados pelas autoridades
que hajam sido designadas como pontos de contacto nos restantes Estados membros
da Unido Europeia.

Artigo 3.°
Mecanismo de armazenamento central de informacgoes

O sistema de difusdo de informacdo previsto no artigo 367.° do Cddigo dos Valores
Mobiliarios é designado como o0 mecanismo de armazenamento central de
informacdes para efeitos do disposto no n.© 2 do artigo 21.°© da directiva referida na
alinea c) do artigo 1.°

Artigo 4.°©
Alteracdo ao Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades
Financeiras

Os artigos 3.°, 4.©, 8.9, 14.°, 16.°, 29.°-A, 37.°, 38.°, 40.°, 65.°, 69.°, 81.°, 82.°,
88.°, 99.°, 103.°, 105.°, 120.°, 121.°, 186.°, 189.°, 193.°, 197.°, 198.°, 199.°-A,
199.0-B, 199.°-C, 199.°-D, 199.°-E, 199.°-F, 199.°-G, 199.°-H, 199.°-1 e 215.° do
Regime Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedades Financeiras, aprovado pelo
Decreto-Lei n.© 298/92, de 31 de Dezembro, e alterado pelos Decretos-Leis n.os
246/95, de 14 de Setembro, 232/96, de 5 de Dezembro, 222/99, de 22 de Junho,
250/2000, de 13 de Outubro, 285/2001, de 3 de Novembro, 201/2002, de 26 de
Setembro, 319/2002, de 28 de Dezembro, 252/2003, de 17 de Outubro, 145/2006,
de 31 de Julho, e 104/2007, de 3 de Abril, passam a ter a seguinte redaccéo:

«Artigo 3.°
[-.-]

Séo institui¢cdes de crédito:

a) ...

b) ...

C) ...

d) ...

e) As instituicdes de crédito hipotecario;
f) [Anterior alinea e).]

g) [Anterior alinea f).]

h) [Anterior alinea g).]

i) [Anterior alinea h).]

J) [Anterior alinea i).]



) [Anterior alinea j).]
m) [Anterior alinea I).]

Artigo 4.°©
[---1

1-...
a) ...
b) ...
C) ...
d) ...
e) ...
f) ...
g ...
h) ...
...
J) --.
D...
m) ...
n) Mediagao de seguros;
o) ...
p) ...

q ...
r) Prestacao dos servigcos e exercicio das actividades de investimento a que se refere

o artigo 199.°-A, ndo abrangidos pelas alineas anteriores;

S) ...
2- ...
Artigo 8.°©
[---]
1-...
2- ..
3-...

4 - O disposto no n.°© 2 ndo obsta ao exercicio, a titulo profissional:

a) Da recepcédo e transmissdo de ordens e da consultoria para investimento em
valores mobiliarios, por consultores para investimento;

b) Da recepcado e transmissao de ordens e da consultoria para investimento em
instrumentos financeiros, por sociedades de consultoria para investimento;

c) Da gestdo de sistemas de negociagcdo multilateral, por sociedades gestoras de
sistema de negociacdo multilateral, bem como por sociedades gestoras de mercado
regulamentado.

Artigo 14.°
[-.-]
1-...
a) ...
b)

o) ...



d) Ter capital social nao inferior ao minimo legal, representado obrigatoriamente por
accOes nominativas;

e) ...

f) Apresentar dispositivos sélidos em matéria de governo da sociedade, incluindo
uma estrutura organizativa clara, com linhas de responsabilidade bem definidas,
transparentes e coerentes;

g) Organizar processos eficazes de identificacdo, gestdo, controlo e comunicacédo dos
riscos a que esta ou possa vir a estar exposta;

h) Dispor de mecanismos adequados de controlo interno, incluindo procedimentos
administrativos e contabilisticos solidos.

2-...

Artigo 16.°
[-.-]

1-...

2-...

3-...

4- ...

5-...

6 - Por decisdo da Comissdo ou do Conselho da Unido Europeia, nos termos previstos
na Directiva n.°© 2006/48/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho,
podem ser limitadas as autorizacBes para a constituicdo de instituicdes de crédito
referidas no n.° 2, ou suspensas as apreciacbes dos respectivos pedidos de
autorizacdo, ainda que ja apresentados.

Artigo 29.°-A
[---1

1 - Sempre que o objecto da instituicdo de crédito compreender alguma actividade
de intermediacdo de instrumentos financeiros, o Banco de Portugal, antes de decidir
sobre o pedido de autorizacdo, solicita informa¢gfes a Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios sobre a idoneidade dos accionistas.

2- ...
3-...
Artigo 37.°
[--]1
1-...
2-...

3 - Sempre que o programa de actividades compreender alguma actividade de
intermediacdo de instrumentos financeiros, o Banco de Portugal, antes da
comunicacdo a autoridade de supervisdo do pais de acolhimento, solicita parecer a
Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, devendo esta entidade pronunciar-se
no prazo de um més.

Artigo 38.°
[---]



2 - A deciséo de recusa deve ser fundamentada e notificada a instituicdo interessada,
no prazo referido no n.° 1 do artigo anterior.

3-..
4 - ...
Artigo 40.°
[-.]
1-...

2 - E aplicavel o disposto nos artigos 37.° e 38.°, reduzindo-se para um més e para
15 dias os prazos previstos, respectivamente, nos n.os 1 e 3 do artigo 37.°

Artigo 65.°
[---]

1-...

2 - No caso de o objecto das instituicdes de crédito incluir o exercicio de actividades
de intermediacdo de instrumentos financeiros, o Banco de Portugal comunica e
disponibiliza a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios o registo referido no
namero anterior e os respectivos averbamentos, altera¢des ou cancelamentos.

Artigo 69.°
[--]1

1-...

2-...

3-...

4- ...

5-...

6- ...

7- ...

8-...

9 - Sempre que o objectivo da instituicdo de crédito compreender alguma actividade
de intermediagdo em instrumentos financeiros, o Banco de Portugal, antes de
decidir, solicita informacdes & Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, devendo
a Comissao, se for caso disso, prestar as referidas informagfes no prazo de 15 dias.

Artigo 81.°
[-.-]
1-...
a) ...
b) ...

c) Pessoas encarregadas do controlo legal das contas e auditores externos de
instituicbes de crédito, de sociedades financeiras, de empresas de seguros, de
instituicbes financeiras, e autoridades com competéncia de supervisdo sobre aquelas
pessoas;

d) ...

e) (Revogada.)

f) ...

2 - O Banco de Portugal pode trocar informag¢fes, no ambito de acordos de



cooperagao que haja celebrado, com autoridades de superviséo de Estados que néo
sejam membros da Comunidade Europeia, em regime de reciprocidade, quanto as
informacfes necessarias a supervisdo, em base individual ou consolidada, das
instituicbes de crédito com sede em Portugal e das instituicbes de natureza
equivalente com sede naqueles Estados.

3 - O Banco de Portugal pode ainda trocar informacdes com autoridades, organismos
e pessoas que exercam funcdes equivalentes as das autoridades mencionadas no
corpo do n.° 1 e nas alineas a) a c) e f) do mesmo nimero em paises ndo membros
da Comunidade Europeia, devendo observar-se o disposto no nimero anterior.

4 - (Anterior n.© 3.)
5 - (Anterior n.° 4.)

6 - O Banco de Portugal s6 pode comunicar informacfes que tenha recebido de
entidades de outro Estado membro da Comunidade Europeia ou de paises nao
membros com o consentimento expresso dessas entidades.

Artigo 82.°©
[---1

Os acordos de cooperacdo referidos no n.© 2 do artigo anterior s6 podem ser
celebrados quando as informacfes a prestar beneficiem de garantias de segredo pelo
menos equivalentes as estabelecidas no presente Regime Geral e tenham por
objectivo o desempenho de fung¢des de supervisdo que estejam cometidas as
entidades em causa.

Artigo 88.°
[---]

Nos processos instaurados por praticas restritivas da concorréncia imputaveis a
instituicdes de crédito ou suas associa¢cfes empresarias é obrigatoriamente solicitado
e enviado a Autoridade da Concorréncia o parecer do Banco de Portugal, bem como,
se estiver em causa o0 exercicio da actividade de intermediacdo de instrumentos
financeiros, o parecer da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios.

Artigo 99.°
Competéncia regulamentar

1 - (Anterior corpo do artigo.)

2 - Compete ainda ao Banco de Portugal regulamentar as matérias a que alude a
alinea f) do n.° 1 do artigo 17.°, devendo, neste caso, consultar a Comissdao do
Mercado de Valores Mobiliarios, sempre que o0 objecto das instituicbes visadas
compreenda alguma actividade ou servi¢co de investimento.

Artigo 103.°
[---]

1-..
2-...
3-...



4- ...

5-...

6-...

7- ...

8 - Sempre que o objecto da instituicdo de crédito compreender alguma actividade
de intermediacdo de instrumentos financeiros, o Banco de Portugal, antes de se
pronunciar nos termos do n.° 1, solicita informagcfes a Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios sobre a idoneidade dos detentores de participa¢cfes qualificadas,
devendo a Comissao, se for caso disso, prestar as referidas informagdes no prazo de
um meés.

Artigo 105.°
[---]
1-...
2-..
3-..
4 - ...
5-..

6 - As decisbes proferidas ao abrigo dos numeros anteriores sao notificadas ao
interessado, nos termos gerais, e comunicadas ao 6rgdo de administracdo da
instituicdo de crédito participada e ao presidente da respectiva assembleia de
accionistas, acompanhadas, quanto a este ultimo, da determinacdo de que deve
actuar de forma a impedir o exercicio dos direitos de voto inibidos, de acordo com o
disposto no nimero seguinte, e sdo também comunicadas, sempre que o objecto da
instituicdo de crédito compreenda alguma actividade de intermediacdo em
instrumentos financeiros, a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios e, sempre
que o interessado seja uma entidade sujeita a supervisdo do Instituto de Seguros de
Portugal, a este Instituto.

7- ...

8-...

9-...

10 - ...

Artigo 120.°
[-.]

1-...

2-..

3-..

4 - ...

5 - Durante o prazo de cinco anos, as instituicbes de crédito devem manter a
disposicdo do Banco de Portugal os dados relevantes sobre as transaccdes relativas a
servicos e actividades de investimento.

6- ...

7 - O Banco de Portugal pode ainda solicitar a qualquer pessoa as informacgfes de
que necessite para o exercicio das suas funcfes e, se necessario, convocar essa
pessoa e ouvi-la a fim de obter essas informacdes.

Artigo 121.°
[--]1



2 - A obrigacdo prevista no nimero anterior é igualmente aplicavel relativamente aos
factos de que as pessoas referidas no mesmo numero venham a ter conhecimento
no contexto de fung¢des idénticas, mas exercidas em empresa que mantenha com a
instituicdo de crédito em que tais fun¢des sdo exercidas uma relacdo de proximidade.
3-...

Artigo 186.°
[-.-]

Sempre que o objecto da sociedade financeira que pretende estabelecer sucursal no
estrangeiro compreender alguma actividade de intermediacdo de instrumentos
financeiros, o Banco de Portugal solicita parecer da Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios, devendo esta pronunciar-se no prazo de dois meses.

Artigo 189.°
[-..-]

1-...

2 - O disposto no artigo 181.° é aplicavel ao estabelecimento das sucursais referidas
no numero anterior, quando as mesmas se proponham exercer no Pais alguma
actividade de intermediagdo de instrumentos financeiros.

Artigo 193.°
[-..-]

No caso de o objecto das institui¢cdes financeiras referidas no artigo anterior incluir o
exercicio de actividades de intermediacdo de instrumentos financeiros, € aplicavel,
com as necessarias adaptacdes, o disposto no artigo 186.°

Artigo 197.°
[--]1

1-...

2 - Quando uma instituicdo financeira com sede no estrangeiro, e que em Portugal
preste servicos ou disponha de escritério de representacdo, exerca no Pais actividade
de intermediacdo de instrumentos financeiros, a supervisdo dessa actividade
compete igualmente a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios.

Artigo 198.°
[-..-]

1-...

2 - Tratando-se de sociedades financeiras que exercam alguma actividade de
intermediacao de instrumentos financeiros, o Banco de Portugal mantera a Comissao
do Mercado de Valores Mobiliarios informada das providéncias que tomar nos termos
dos artigos referidos no nimero anterior e, sempre que possivel, ouvi-la-a antes de
tomar alguma das providéncias ou decisdes previstas nos artigos 141.°© a 145.° e
152.°©

Artigo 199.°-A
[-.-]

Para efeitos deste titulo, entende-se por:



1.© Servicgos e actividades de investimento:

a) A recepcdao e transmissao, por conta de clientes, de ordens relativas a um ou mais
instrumentos financeiros referidos no n.© 3.°;

b) A execucédo de ordens por conta de clientes, relativas a um ou mais instrumentos
financeiros referidos no n.© 3.°;

c) A negociagéo por conta propria de um ou mais instrumentos financeiros referidos
no n.° 3.9;

d) A gestdo de carteiras, numa base discricionaria e individualizada, no ambito de
mandato conferido pelos clientes, sempre que essas carteiras incluam um ou mais
instrumentos financeiros referidos no n.© 3.°;

e) A consultoria para investimento em um ou mais instrumentos financeiros referidos
no n.° 3.9;

f) A colocagéo, com ou sem tomada firme, de um ou mais instrumentos financeiros
referidos no n.© 3.9;

g) A gestao de sistemas de negociacao multilateral;

2.° Servicos auxiliares: os indicados na sec¢do B do anexo i da Directiva n.°
2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de Abril;

3.° Instrumentos financeiros: qualquer contrato que dé origem, simultaneamente, a
um activo financeiro de uma parte e a um passivo financeiro ou instrumento de
capital de outra parte, incluindo, no minimo, os instrumentos referidos na secgdo C
do anexo i da Directiva n.© 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
21 de Abril;

4.° Empresas de investimento: as empresas em cuja actividade habitual se inclua a
prestacdo de um ou mais servi¢cos de investimento a terceiros e ou o exercicio de
uma ou mais actividades de investimento e que estejam sujeitas aos requisitos
previstos na Directiva n.© 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21
de Abril, com excepcdo das instituicdes de crédito e das entidades abrangidas no
ambito da previséo do n.° 1 do artigo 2.°© da mesma directiva;

5.2 Agente vinculado: a pessoa singular ou colectiva que, sob a responsabilidade
total e incondicional de uma Unica empresa de investimento em cujo nome actua,
promove servigcos de investimento e ou servicos auxiliares junto de clientes ou
clientes potenciais, recebe e transmite instrucbes ou ordens de clientes
relativamente a servicos de investimento ou instrumentos financeiros, coloca
instrumentos financeiros e ou presta um aconselhamento aos clientes ou clientes
potenciais relativamente a esses instrumentos financeiros ou servigos;

6.° Sociedade gestora de fundos de investimento mobiliario: qualquer sociedade cuja
actividade principal consista na gestdo de fundos de investimento mobiliario ou de
sociedades de investimento mobiliario que obedecam aos requisitos da Directiva n.°
85/611/CEE, do Conselho, de 20 de Dezembro.



Artigo 199.°-B
[-.]

1 - As empresas de investimento, com excepc¢do das sociedades de consultoria para
investimento e das sociedades gestoras de sistemas de negociacdo multilateral, bem
como as sociedades gestoras de fundos de investimento mobilidrio estdo sujeitas a
todas as normas do presente Regime Geral aplicaveis as sociedades financeiras e,
em especial, as disposi¢cdes do presente titulo.

2 - No ambito da prestacdo de servicos de investimento, o disposto no n.° 5 do
artigo 199.°-D, no artigo 199.°-F e nos n.os 2, 3 e 4 do artigo 199.°-L é também
aplicavel as instituicbes de crédito.

Artigo 199.°-C
[-.-]

O titulo ii é aplicavel, com as necesséarias adaptacdes, as empresas de investimento
com sede em Portugal, com as seguintes modificagfes:

a) ...

b) O capital das empresas de investimento que adoptem a forma de sociedade
anénima deve ser representado por ac¢gbes nominativas;

c) Nao sdo aplicaveis os n.os 3 a 5 do artigo 16.°;
d) ...

e) No n.° 6 do artigo 16.°, a referéncia feita a Directiva n.© 2006/48/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho, é substituida pela referéncia ao
artigo 15.° da Directiva n.© 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
21 de Abril;

f) ...

Artigo 199.°-D
[---]

1 - O estabelecimento de sucursais e a prestacdo de servicos em outros Estados
membros da Comunidade Europeia por empresas de investimento com sede em
Portugal rege-se, com as necessarias adaptacdes, pelo disposto nos artigos 36.°,
37.,n°1,38.° n.os1la 3, 39.° e 43.9, com as modifica¢cdes seguintes:

a) ...
b) ...

c) A comunicagdo referida no n.© 1 do artigo 37.° é acompanhada dos
esclarecimentos necessarios sobre o sistema de indemnizacdo aos investidores
autorizado do qual a empresa de investimento € membro nos termos da Directiva n.©
97/9/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 3 de Marc¢o;



d) Nos artigos 39.° e 43.°, a referéncia as operagfes constantes da lista anexa a
Directiva n.© 2006/48/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho, é
substituida pela referéncia aos servicos e actividades de investimento e aos servicos
auxiliares constantes das sec¢cfes A e B do anexo | a Directiva n.© 2004/39/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de Abril, sendo que 0s servigos auxiliares
s6 podem ser prestados conjuntamente com um servico e ou actividade de
investimento;

e) A autoridade de supervisdo do Estado membro de acolhimento é informada das
modificacdes que ocorram no sistema referido na alinea c);

f) As notificagBes previstas no n.© 1 do artigo 36.° e no n.° 1 do artigo 43.° devem
incluir indicacdo sobre a intencdo da empresa de investimento recorrer a agentes
vinculados no Estado membro de acolhimento e, em caso afirmativo, a identidade
destes;

g) Em caso de modificagdo de alguns dos elementos comunicados nos termos do n.°
1 do artigo 36.° ou do n.° 1 do artigo 43.° com as modificacdes previstas neste
ndmero, a empresa de investimento comunica-la-a, por escrito, com a antecedéncia
minima de um més face a data da sua implementacdo, ao Banco de Portugal e a

Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, sendo a comunicacdo transmitida a
autoridade de supervisdo do Estado membro de acolhimento;

h) Na sequéncia da comunicacdo a que se refere o n.°© 2 do artigo 43.°, a identidade
dos agentes vinculados pode ser comunicada a autoridade de supervisdo do Estado
membro de acolhimento, a pedido desta.

2 - A competéncia para a transmissdo das informacgfes a autoridade de supervisao
do Estado membro de acolhimento a que se referem as alineas b), c), €), g) e h) do
ndamero anterior é exercida pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios.

3 - O recurso a um agente vinculado estabelecido noutro Estado membro da

Comunidade Europeia é equiparado, para todos os efeitos, ao estabelecimento de
uma sucursal da empresa de investimento nesse Estado membro.

4 - Para efeitos dos numeros anteriores, entende-se como autoridade de supervisédo
do Estado membro de acolhimento aquela que, no Estado membro da Comunidade
Europeia em causa, tiver sido designada como ponto de contacto nos termos do
artigo 56.° da Directiva n.© 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
21 de Abril.

5 - Se, relativamente a empresas de investimento com sede em Portugal, o Banco de
Portugal ou a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios forem notificados de que
estas infringem disposi¢des legais ou regulamentares cuja verificacdo ndo cabe a
autoridade de supervisdo do Estado membro de acolhimento, o Banco de Portugal ou
a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios tomam as medidas necessarias e
adequadas para p6r fim a irregularidade.

Artigo 199.°-E
[-.-]

1 - O estabelecimento de sucursais e a prestacdo de servigcos, em Portugal, por



empresas de investimento com sede em outros Estados membros da Comunidade
Europeia rege-se, com as necessarias adaptacdes, pelo disposto nos artigos 44.°,
46.° a 49.°, 50.°, n.° 2, 52.°, 54.© a 56.°, 60.° e 61.°, n.os 1 e 2, com as seguintes
modificagdes:

a) A competéncia conferida ao Banco de Portugal nos artigos 46.°, 47.°, 49.°, 50.°,
n.°2,e61.° n.os1e 2, éatribuida & Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios;

b) ...

c) ...

d) Nos artigos 52.° e 60.°, a referéncia as operacdes constantes da lista anexa a
Directiva n.© 2006/48/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho, é
substituida pela referéncia aos servigos e actividades de investimento e aos servicos
auxiliares constantes das sec¢des A e B do anexo | a Directiva n.© 2004/39/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de Abril, sendo que os servigos auxiliares
s6 podem ser prestados conjuntamente com um servico e ou actividade de
investimento;

e) (Revogada.)
f) (Revogada.)
g) (Revogada.)

h) As comunicac¢bes previstas no n.° 1 do artigo 49.° e no n.° 1 do artigo 61.°
devem incluir indicacdo sobre a intencdo da empresa de investimento recorrer a
agentes vinculados em Portugal;

i) Se do conteudo da comunicacdes referida no n.© 1 do artigo 61.° resultar que a
empresa de investimento tenciona recorrer a agentes vinculados em territério

portugués, a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios solicita a autoridade de
supervisao do Estado membro de origem a indicacdo da identidade dos mesmos.

2 - O recurso a um agente vinculado estabelecido em Portugal é equiparado, para
todos os efeitos, ao estabelecimento de uma sucursal da empresa de investimento
em territorio portugués.

3 - Para efeitos do presente artigo, entende-se como autoridade de supervisdo do
Estado membro de origem aquela que, no Estado membro da Comunidade Europeia
em causa, tenha sido desighada como ponto de contacto nos termos do artigo 56.°
da Directiva n.°© 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de Abril.

Artigo 199.°-F
Irregularidades quando esteja em causa a prestacdo de servicos e actividades de
investimento

1 - Se o Banco de Portugal ou a Comissédo do Mercado de Valores Mobiliarios tiverem
motivos claros e demonstraveis para crer que, relativamente a actividade em
Portugal de empresas de investimento com sede em outros Estados membros da
Comunidade Europeia, estdo a ser infringidas disposi¢des legais ou regulamentares



da competéncia do Estado membro de origem, devem notificar desse facto a
autoridade de supervisdo competente.

2 - Se, apesar da iniciativa prevista no nimero anterior, designadamente em face da
insuficiéncia das medidas tomadas pela autoridade competente do Estado membro
de origem, a empresa de investimento persistir na irregularidade, o Banco de
Portugal ou a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, apds informar a
autoridade competente do Estado membro de origem, toma as medidas adequadas
que se revelem necessarias para proteger os interesses dos investidores ou o
funcionamento ordenado dos mercados, podendo, nomeadamente, impedir que
essas empresas de investimento iniciem novas transac¢des em Portugal, devendo a
Comissdo Europeia ser informada sem demora das medidas adoptadas.

3 - Quando se verificar que uma sucursal que exerca actividade em Portugal nédo
observa as disposi¢fes legais ou regulamentares cuja verificagdo cabe a Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios, esta determina-lhe que ponha termo a
irregularidade.

4 - Caso a sucursal ndo adopte as medidas necessarias nos termos do ndmero
anterior, a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios toma as medidas adequadas
para assegurar que aquela ponha termo a situagdo irregular, informando a
autoridade competente do Estado membro de origem da natureza dessas medidas.

5 - Se, apesar das medidas adoptadas nos termos do numero anterior, a sucursal
persistir na violagdo das disposi¢fes legais ou regulamentares, a Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios pode, apds informar a autoridade competente do
Estado membro de origem, tomar as medidas adequadas para impedir ou sancionar
novas irregularidades e, se necessario, impedir que a sucursal inicie novas
transacg¢des em Portugal, informando sem demora a Comissao Europeia das medidas
adoptadas.

6 - As disposicdes a que se refere o n.°© 3 sao as relativas ao registo das operacdes e
a conservacdo de documentos, aos deveres gerais de informacdo, a execucdo de
ordens nas melhores condi¢des, ao tratamento de ordens de clientes, a informagéo
sobre ofertas de precos firmes e operacdes realizadas fora de mercado
regulamentado ou de sistema de negociacdo multilateral e a informacdo a Comissao
do Mercado de Valores Mobiliarios sobre operacdes.

Artigo 199.°-G
Cooperacao com outras entidades

1 - A Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios deve encaminhar de imediato para
o0 Banco de Portugal as informacdes que receba de autoridades competentes de
outros Estados, bem como os pedidos de informacdo destas autoridades que lhe
tenham sido dirigidos, que sejam da competéncia do Banco.

2 - O Banco de Portugal pode, na transmissdao de informacgfes, declarar que estas
ndo podem ser divulgadas sem o seu consentimento expresso, caso em que tais
informacdes apenas podem ser trocadas para os fins aos quais o Banco deu o seu
acordo.

3 - O Banco de Portugal pode transmitir a outras entidades as informacfes que tenha
recebido de autoridades de supervisdo de Estados membros da Comunidade



Europeia desde que as primeiras ndo tenham condicionado essa divulgagdo, caso em
que tais informagfes apenas podem ser divulgadas para os fins aos quais essas
autoridades deram o seu acordo.

4 - Se o Banco de Portugal tiver conhecimento de que actos contréarios as disposi¢cfes
que regulam os servicos e actividades de investimento estejam a ser ou tenham sido
praticados por entidades ndo sujeitas a sua supervisdo no territério de outro Estado
membro, comunica tais actos a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios para
efeitos de notificagdo da autoridade competente desse Estado, sem prejuizo de
actuacdo no d&mbito dos seus poderes.

5 - Se o Banco de Portugal receber notificacdo analoga a prevista no ndmero
anterior, comunica a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios os resultados das
diligéncias efectuadas e outros desenvolvimentos relevantes para efeitos da sua
transmissédo a autoridade notificante.

Artigo 199.°-H
Recusa de cooperagao

1 - O Banco de Portugal pode recusar a uma autoridade competente de outro Estado
membro a transmissdo de informacdes ou a colaboragdo em inspecc¢fes a sucursais
se:

a) Essa inspeccao ou transmissdo de informacdo for susceptivel de prejudicar a
soberania, a seguranca ou a ordem publica nacionais;

b) Estiver em curso accdo judicial ou existir uma decisdo transitada em julgado
relativamente aos mesmos actos e as mesmas pessoas perante os tribunais
portugueses.

2 - Em caso de recusa, o Banco de Portugal notifica desse facto a autoridade
competente requerente, fornecendo-lhe informacdo tdo pormenorizada quanto
possivel.

Artigo 199.°-1
Remissao

1 - (Anterior corpo do artigo 199.°-G.)
2 - (Revogado.)
3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)
5 - (Revogado.)
6 - (Revogado.)

Artigo 215.°©
[-.-]

1 - Quando necesséria a averiguagao ou a instru¢do do processo, pode proceder-se a



apreensdo de quaisquer documentos, bem como a apreensao e congelamento de
quaisquer valores, independentemente do local ou instituicdo em que se encontrem,
devendo os valores ser depositados na Caixa Geral de Depdédsitos a ordem do Banco
de Portugal, garantindo o pagamento da coima e das custas em que venha a ser
condenado o arguido.

2-...»

Artigo 5.°
Aditamento ao Regime Geral das Instituicdes de Crédito
e Sociedades Financeiras

Sédo aditados ao Regime Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras,
aprovado pelo Decreto-Lei n.© 298/92, de 31 de Dezembro, e alterado pelos
Decretos-Leis n.os 246/95, de 14 de Setembro, 232/96, de 5 de Dezembro, 222/99,
de 22 de Junho, 250/2000, de 13 de Outubro, 285/2001, de 3 de Novembro,
201/2002, de 26 de Setembro, 319/2002, de 28 de Dezembro, 252/2003, de 17 de
Outubro, 145/2006, de 31 de Julho, e 104/2007, de 3 de Abril, os artigos 199.°-J e
199.°-L com a seguinte redacc¢ao:

«Artigo 199.°-J

Outras competéncias das autoridades de supervisao
1 - O disposto nos artigos 122.° a 124.° é aplicavel a todas as empresas de
investimento autorizadas em outros Estados membros da Comunidade Europeia,
sendo outorgada a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios a competéncia neles
conferida ao Banco de Portugal, e entendido o &mbito de competéncias definido pelo
n.° 2 do artigo 122.° como relativo as matérias constantes do n.° 6 do artigo 199.°-
F.

2 - Para o exercicio das suas competéncias na supervisdo das matérias a que se
refere o n.° 6 do artigo 199.°-F, a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios pode,
relativamente as empresas de investimento autorizadas em outros Estados membros
da Comunidade Europeia que tenham estabelecido sucursal em Portugal, verificar os
procedimentos adoptados e exigir as alteragcbes que considere necessarias, bem
como as informacdes que para os mesmos efeitos pode exigir as empresas de
investimento com sede em Portugal.

3 - O Banco de Portugal e a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios podem
exigir as empresas de investimento autorizadas em outros Estados membros da
Comunidade Europeia que tenham estabelecido sucursal em Portugal, para efeitos
estatisticos, a apresentacdo periddica de relatérios sobre as suas operacgdes
efectuadas em territério portugués, podendo, ainda, o Banco de Portugal, no ambito
das suas atribuicdes e competéncias em matéria de politica monetaria, solicitar as
informacfes que para os mesmos efeitos pode exigir as empresas de investimento
com sede em Portugal.

4 - No ambito da prestacdo de servicos e actividades de investimento, o Banco de
Portugal pode requerer de modo devidamente fundamentado a autoridade judiciaria
competente que autorize a solicitacdo a entidades prestadoras de servigcos de
telecomunicacgdes, de rede fixa ou de rede moédvel, ou a operadores de servicos de
Internet registos de contactos telefénicos e de transmissédo de dados existentes.



5 - Nos termos do disposto no nimero anterior, o Banco de Portugal pode solicitar a
entidades prestadoras de servicos de telecomunicacfes, de rede fixa ou de rede
movel, ou a operadores de servigos de Internet registos de contactos telefénicos e
de transmissédo de dados existentes, que necessite para o exercicio das suas fung¢des,
nado podendo a entidade em causa invocar qualquer regime de segredo.

Artigo 199.°-L
Regime das sociedades gestoras de fundos de investimento mobiliario

1 - As sociedades gestoras de fundos de investimento mobiliario aplica-se o disposto
no presente titulo com excepcédo do n.° 5.°© do artigo 199.°-A e dos artigos 199.°-C a
199.°-H, entendendo-se o &mbito das competéncias do n.°© 2 do artigo 122.°, a que
alude o artigo anterior, ao previsto na alinea d) do n.°© 4.

2 - O titulo ii é aplicavel, com as necessarias adaptacdes, as sociedades gestoras de
fundos de investimento mobiliario com sede em Portugal, com as seguintes
modificacdes:

a) Nao sao aplicaveis os n.os 3 a 5 do artigo 16.°;

b) O disposto no artigo 18.° é também aplicavel quando a sociedade gestora a
constituir seja:

i) Filial de uma sociedade gestora, empresa de investimento, instituicdo de crédito ou
empresa de seguros autorizada noutro pais; ou

ii) Filial de empresa-mae de sociedade gestora, empresa de investimento, instituicao
de crédito ou empresa de seguros autorizada noutro pais; ou

iii) Dominada pelas mesmas pessoas singulares ou colectivas que dominem uma
sociedade gestora, empresa de investimento, instituicdo de crédito ou empresa de
seguros autorizada noutro pais;

¢) No n.° 6 do artigo 16.°, a referéncia feita a Directiva n.°© 2006/48/CE, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho, é substituida pela referéncia ao
artigo 15.° da Directiva n.© 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de
21 de Abril;

d) O artigo 33.° aplica-se sem prejuizo do disposto em lei especial.

3 - O estabelecimento de sucursais e a prestacdo de servigos em outros Estados
membros da Comunidade Europeia por sociedades gestoras de fundos de
investimento mobiliario com sede em Portugal rege-se, com as necessarias
adaptacdes, pelo disposto nos artigos 36.°2, 37.°2, n.° 1, 38.° a 40.° e 43.°, com as
modifica¢des seguintes:

a) As notificacdes referidas no n.© 1 do artigo 36.° e no n.° 1 do artigo 43.° devem
ser feitas também a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios;

b) As comunicacdes e as certificacdes referidas no n.© 1 do artigo 37.° e no n.° 2 do
artigo 43.° s6 podem ser transmitidas a autoridade de supervisdo do Estado membro



de acolhimento se o Banco de Portugal e a Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios se pronunciarem em sentido favoravel a pretensao;

c) Se aplicavel, a comunicacdo referida no n.°© 1 do artigo 37.°© € acompanhada dos
esclarecimentos necessarios sobre os sistemas de garantia dos quais a sociedade
gestora seja membro;

d) A fundamentacdo da decisdo de recusa, a que se refere o n.° 2 do artigo 38.°,
deve ser notificada a instituicdo interessada no prazo de dois meses;

e) Nos artigos 39.° e 43.°, a referéncia as operacdes constantes da lista anexa a
Directiva n.© 2006/48/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho, é
substituida pela referéncia a actividade e servicos enumerados nos n.os 2 e 3 do
artigo 5.° da Directiva n.© 85/611/CEE, de 20 de Dezembro, tal como modificada
pela Directiva n.© 2001/107/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de

Janeiro;

f) O Banco de Portugal ou a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios informam a
autoridade de supervisdo do Estado membro de acolhimento das modificacbes que
ocorram nos sistemas de garantia referidos na alinea c);

g) A comunicagdo a que se refere o n.° 1 do artigo 40.° deve ser feita também a
Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios;

h) Em caso de modificacdo do plano de actividades a que se refere o n.°© 1 do artigo
43.°, a sociedade gestora comunica-lo-a, por escrito, com a antecedéncia minima de
um més face a data da sua implementagdo, ao Banco de Portugal e a Comissao do
Mercado de Valores Mobiliarios e a autoridade de supervisdo do Estado membro de
acolhimento;

i) A competéncia para a transmissao das informacdes a autoridade de supervisdo do
Estado membro de acolhimento a que se referem as alineas b), c) e f) deste nimero
€ exercida pelo Banco de Portugal em relacdo aos Estados membros de acolhimento
nos quais a autoridade de supervisdo destinataria tenha competéncia para a
supervisdo das instituicbes de crédito e pela Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios nos demais casos.

4 - O estabelecimento de sucursais e a prestacdo de servicos, em Portugal, por
sociedades gestoras de fundos de investimento mobiliario com sede em outros
Estados membros da Comunidade Europeia rege-se, com as necessarias adaptacoes,
pelo disposto nos artigos 44.°, 46.° a 56.°, 60.° e 61.°, com as modificagOes
seguintes:

a) A competéncia conferida ao Banco de Portugal nos artigos 46.°, 47.°, 49.°© a 51.°,
53.2 e 61.° é atribuida & Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios;

b) Nao sao apliciveis as alineas d), e) e f) do n.°® 1 do artigo 49.°;

c) Nos artigos 52.° e 60.°, a referéncia as operacfes constantes da lista anexa a
Directiva n.© 2006/48/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho, é
substituida pela referéncia a actividade e servicos enumerados nos n.os 2 e 3 do
artigo 5.° da Directiva n.© 85/611/CEE, de 20 de Dezembro, tal como modificada



pela Directiva n.© 2001/107/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 21 de
Janeiro;

d) As normas a que se refere o n.° 1 do artigo 53.° sdo as normas de conduta, as
que regem a forma e o contelddo das acc¢des publicitdrias e as que regulam a
comercializacdo de unidades de participacdo de fundos de investimento mobiliario,
bem como as relativas as obrigacdes de informacao, de declaragdo e de publicacao;

e) Na medida em que tal se mostre necessario para o exercicio das competéncias
das autoridades de supervisdo dos Estados membros de origem, e a pedido destas, a
Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios informa-las-a de todas as providéncias
que tenham sido adoptadas nos termos do n.© 6 do artigo 53.°;

f) Em caso de modificacdo do plano de actividades a que se refere o n.° 1 do artigo
61.°, a sociedade gestora comunica-lo-4 previamente a Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios, podendo esta, sendo caso disso, indicar a empresa qualquer
alteracdo ou complemento em relacdo as informacgdes que tiverem sido comunicadas
nos termos do n.°© 1 do artigo 50.°»

Artigo 6.°
Alteracdo a organizacao sistematica do Regime Geral das Institui¢cSes de
Crédito e Sociedades Financeiras

1 - O titulo x-A do Regime Geral das Instituicbes de Crédito e Sociedades Financeiras
passa a ter a seguinte epigrafe: «Servigcos e Actividades de Investimento, Empresas
de Investimento e Sociedades Gestoras de Investimento Mobiliario».

2 - O capitulo v do titulo x-A do Regime Geral das Instituicbes de Crédito e
Sociedades Financeiras passa a ter a seguinte epigrafe: «Cooperacdo com outras
entidades», abrangendo os artigos 199.°-G a 199.°-H.

3 - E aditado um capitulo vi ao titulo x-A do Regime Geral das Instituicdes de Crédito
e Sociedades Financeiras, com a epigrafe: «Outras disposi¢cdes», abrangendo os
artigos 199.°-1 a 199.°-L.

Artigo 7.°©
Alteracdo ao Cdodigo dos Valores Mobiliarios

Os artigos 2.°, 3.°, 6.2, 7.°, 8.9, 16.°, 17.°, 18.°2, 20.°-A, 23.°, 30.°, 31.°, 32.°,
33.9, 35.°9, 85.°0, 97.°©, 99.°©, 111.°, 112.°, 167.°, 172.°, 179.°, 198.°, 199.°, 200.°,
201.°, 202.°, 203.°, 204.°, 205.°, 206.°, 207.°, 208.°, 209.°, 210.°, 212.°, 214.°,
215.°0, 216.°, 217.°, 218.°, 219.°, 220.°, 221.°, 222.9, 223.°, 224.°, 225.°, 226.°,
227.°, 228.9, 229.°, 230.°, 231.9, 232.°, 233.9, 234.9, 236.°, 244.°, 245.°, 246.°,
247.°, 249.°, 250.°, 252.°, 253.°9, 254.°2, 2550, 256.°, 257.°, 258.°, 259.°, 260.°,
261.°, 262.°, 263.°, 264.°, 265.°, 266.°, 267.°, 268.°, 269.°, 271.°, 272.°, 273.°,
274.°, 276.9, 278.°, 279.°, 280.°, 281.°, 283.9, 284.°, 287.°, 289.°, 290.°, 291.°,
292.0, 293.°0, 294.°, 295.°, 297.°, 298.°, 299.°, 300.°, 301.°, 303.°, 304.°, 305.°,
306.°, 307.°, 308.°, 309.°, 310.°, 311.°, 312.°, 313.°, 314.°, 315.°, 316.°, 317.°,
318.°, 319.°, 320.°, 321.°, 322.°, 323.°, 325.9, 326.°, 327.°, 328.°, 329.°, 330.°,
331.°9, 332.9, 333.°, 334.°, 335.9, 336.9, 337.9, 343.9, 347.°, 348.°, 351.°, 352.°,
353.9, 355.9, 356.°, 357.°, 358.°, 359.°, 360.°, 361.°, 363.°, 364.°, 366.°, 369.°,
372.°, 376.°, 377.°, 377.°-A, 388.°, 389.°, 390.°, 392.°, 394.°, 395.9, 396.° e
397.°© do Cdédigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.© 486/99, de



13 de Novembro, com a redacgéo que lhe foi dada pelos Decretos-Leis n.os 61/2002,
de 20 de Marg¢o, 38/2003, de 8 de Marco, 107/2003, de 4 de Junho, 183/2003, de 19
de Agosto, 66/2004, de 24 de Margo, 52/2006, de 15 de Margo, e 219/2006, de 2 de
Novembro, passam a ter a seguinte redacc¢ao:

«Artigo 2.°
[-.]

1 - O presente Cédigo regula:

a) Os valores mobiliarios e as ofertas puUblicas a estes respeitantes;

b) Os instrumentos do mercado monetario, com excepc¢do dos meios de pagamento;
¢) Os instrumentos derivados para a transferéncia do risco de crédito;

d) Os contratos diferenciais;

e) As opc¢des, os futuros, os swaps, 0s contratos a prazo e quaisquer outros
contratos derivados relativos a:

i) Valores mobilidrios, divisas, taxas de juro ou de rendibilidades ou relativos a
outros instrumentos derivados, indices financeiros ou indicadores financeiros, com
liguidacéo fisica ou financeira;

ii) Mercadorias, variaveis climaticas, tarifas de fretes, licencas de emissao, taxas de
inflacdo ou quaisquer outras estatisticas econdmicas oficiais, com liquidagao
financeira ainda que por opc¢ao de uma das partes;

iii) Mercadorias, com liquidacao fisica, desde que sejam transaccionados em mercado
regulamentado ou em sistema de negociacdo multilateral ou, ndo se destinando a
finalidade comercial, tenham caracteristicas analogas as de outros instrumentos
financeiros derivados nos termos do artigo 38.° do Regulamento (CE) n.°
1287/2006, da Comissao, de 10 de Agosto;

f) Quaisquer outros contratos derivados, nomeadamente os relativos a qualquer dos
elementos indicados no artigo 39.° do Regulamento (CE) n.© 1287/2006, da
Comissédo, de 10 de Agosto, desde que tenham caracteristicas analogas as de outros
instrumentos financeiros derivados nos termos do artigo 38.° do mesmo
regulamento;

g) As formas organizadas de negociagdo de instrumentos financeiros referidos nas
alineas anteriores, a liquidacdo e a compensacao de operagdes aqueles respeitantes
e as actividades de intermediacao financeira;

h) O regime de supervisdo e sancionatério relativo aos instrumentos e as actividades
mencionadas nas alineas anteriores.

2 - As referéncias feitas no presente Codigo a instrumentos financeiros devem ser
entendidas de modo a abranger os instrumentos mencionados nas alineas a) a f) do
namero anterior.

3 - As disposic¢bes dos titulos i, vii e viii aplicam-se igualmente a contratos de seguro



ligados a fundos de investimento e a contratos de adesdo individual a fundos de
pensdes abertos.

4 - (Anterior n.© 6.)
5 - (Revogado.)
6 - (Revogado.)

Artigo 3.°
[--]

1-...
2- ..

a) As ordens dirigidas a membros de mercados regulamentados ou de sistemas de
negociacdo multilateral registados na CMVM e as operagOes realizadas nesses
mercados ou sistemas;

b) ...

C) ...

Artigo 6.°
[---]

1 - Deve ser redigida em portugués ou acompanhada de traducdo para portugués
devidamente legalizada a informacao divulgada em Portugal que seja susceptivel de
influenciar as decisbes dos investidores, nhomeadamente quando respeite a ofertas
publicas, a mercados regulamentados, a actividades de intermediacdo financeira e a
emitentes.

2- ..

3 - A CMVM e as entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de
liguidacdo, de cadmara de compensacdo, de contraparte central e de sistemas
centralizados de valores mobiliarios podem exigir a traducdo para portugués de
documentos redigidos em lingua estrangeira que lhes sejam remetidos no ambito
das suas funcodes.

Artigo 7.°©
[---]
1 - A informacgao respeitante a instrumentos financeiros, a formas organizadas de
negociacdo, as actividades de intermediacdo financeira, a liquidacdo e a

compensacao de operagles, a ofertas publicas de valores mobiliarios e a emitentes
deve ser completa, verdadeira, actual, clara, objectiva e licita.

2-..

3-...



4 - A publicidade relativa a instrumentos financeiros e a actividades reguladas no
presente Cédigo é aplicavel o regime geral da publicidade.

Artigo 8.°©
[--]1

1-...
2- ..

3 - No caso de a informacao intercalar ou as informacdes financeiras trimestrais ou
semestrais terem sido sujeitas a auditoria ou a revisdo limitada, é incluido o relatério
de auditoria ou de revisdo; caso nao o tenham sido, é declarado tal facto.

Artigo 16.°
[---]

1 - Quem atinja ou ultrapasse participacdo de 10 %, 20 %, um terco, metade, dois
tercos e 90 % dos direitos de voto correspondentes ao capital social de uma
sociedade aberta, sujeita a lei pessoal portuguesa, e quem reduza a sua participacédo
para valor inferior a qualquer daqueles limites deve, no prazo de quatro dias de
negociacdo apds o dia da ocorréncia do facto ou do seu conhecimento:

a) Informar desse facto a CMVM e a sociedade participada;
b) ...
2 - Fica igualmente sujeito aos deveres referidos no niamero 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 ac¢des ou de
outros valores mobiliarios que confiram direito a sua subscricdo ou aquisicdo,
admitidos & negociacdo em mercado regulamentado situado ou a funcionar em

Portugal;

ii) Sociedade, com sede estatutaria noutro Estado membro, emitente de accdes ou
de outros valores mobiliarios que confiram direito a sua subscricdo ou aquisi¢éo,
exclusivamente admitidos a negociacdo em mercado regulamentado situado ou a

funcionar em Portugal;

iii) Sociedade cuja sede social se situe fora da Unido Europeia, emitente de accdes ou
de outros valores mobiliarios que confiram direito a sua subscricdo ou aquisi¢ao,
admitidos a negociacdo em mercado regulamentado situado ou a funcionar em

Portugal, em relacdo a qual a CMVM seja autoridade competente nos termos do
artigo 244.°-A; e

b) Quem atinja ou ultrapasse participacdo de 2 % e quem reduza a sua participacao
para valor inferior aquela percentagem dos direitos de voto correspondentes ao
capital social de sociedade aberta prevista na subalinea i) da alinea anterior.



3 - Para efeitos dos niUmeros anteriores:

a) Presume-se que o participante tem conhecimento do facto determinante do dever
de comunicagdo no prazo méaximo de dois dias de negociacdo apds a ocorréncia
daquele;

b) Os direitos de voto sado calculados com base na totalidade das ac¢des com direitos
de voto, ndo relevando para o calculo a suspensédo do respectivo exercicio.

4 - A comunicacado efectuada nos termos dos nimeros anteriores inclui:

a) A identificacdo de toda a cadeia de entidades a quem a participacdo qualificada é
imputada nos termos do n.© 1 do artigo 20.°, independentemente da lei a que se
encontrem sujeitas;

b) A percentagem de direitos de voto imputaveis ao titular de participacdo
qualificada, a percentagem de capital social e o niUmero de acg¢des correspondentes,
bem como, quando aplicavel, a discriminacdo da participacdo por categoria de
accgoes;

c) A data em que a participagdo atingiu, ultrapassou ou foi reduzida aos limiares
previstos nos n.os 1 e 2.

5 - Caso o dever de comunicagdo incumba a mais do que um participante pode ser
feita uma Unica comunicacdo, que exonera os participantes do dever de comunicar
na medida em que a comunicacao se considere feita.

6 - Quando a ultrapassagem dos limiares relevantes resultar, nos termos da alinea
e) do n.® 1 do artigo 20.°, da detencdo de instrumentos financeiros que confiram ao
participante o direito & aquisicdo, exclusivamente por sua iniciativa, por forca de
acordo, de accbes com direitos de voto, ja emitidas por emitente cujas accles

estejam admitidas & negociacdo em mercado regulamentado, o participante deve:

a) Agregar, na comunicacdo, todos os instrumentos que tenham o mesmo activo
subjacente;

b) Fazer tantas comunica¢gfes quantos os emitentes dos activos subjacentes de um
mesmo instrumento financeiro;

¢) Incluir na comunicacdo referida no numero anterior, a indicacdo da data ou
periodo em que os direitos de aquisicdo que o instrumento confere podem ser
exercidos, e da data em que o instrumento expira.

7 - Quando a reducao ou ultrapassagem dos limiares relevantes resultar, nos termos
da alinea g) do n.© 1 do artigo 20.°, da atribuicdo de poderes discricionarios para
uma Unica assembleia geral:

a) Quem confere poderes discricionarios pode, nesse momento, fazer uma
comunicagao Unica, desde que explicite a informacdo exigida no n.© 5 referente ao
inicio e ao termo da atribuicdo de poderes discricionarios para o exercicio do direito
de voto;



b) Aquele a quem sédo imputados os direitos de voto pode fazer uma comunicacao
Unica, no momento em que lhe sdo conferidos poderes discricionarios, desde que
explicite a informacédo exigida no n.© 5 referente ao inicio e ao termo dos poderes
discricionarios para o exercicio do direito de voto.

8 - Os deveres estabelecidos no presente artigo ndo se aplicam a participacfes
resultantes de transac¢des envolvendo membros do Sistema Europeu de Bancos
Centrais, actuando na qualidade de autoridades monetarias, no ambito de uma
garantia, de um acordo de recompra ou de um acordo similar de liquidez autorizado
por razdes de politica monetaria ou no ambito de um sistema de pagamentos, desde
que as transaccdes se realizem dentro de um periodo de tempo curto e desde que
ndo sejam exercidos os direitos de voto inerentes as ac¢des em causa.

9 - Os titulares de participacdo qualificada em sociedade referida na subalinea i) da
alinea a) do n.° 2 devem prestar a CMVM, a pedido desta, informacdo sobre a
origem dos fundos utilizados na aquisicdo ou no reforgo daquela participagao.

Artigo 17.°
[---1

1 - A sociedade participada deve divulgar, pelos meios referidos no n.© 4 do artigo
244 .°, toda a informacdo recebida nos termos do artigo 16.°, o mais rapidamente
possivel e no prazo de trés dias de negociacdo apds recepcdo da comunicacao.

2 - A sociedade participada e os titulares dos seus Orgdos sociais, bem como as
entidades gestoras de mercados regulamentados em que estejam admitidos a
negociacdo accbes ou outros valores mobiliarios que confiram o direito a sua
subscricdo ou aquisicdo por aquela emitidos, devem informar a CMVM quando
tiverem conhecimento ou fundados indicios de incumprimento dos deveres de
informacédo previstos no artigo 16.°

3 - O dever de divulgacéo pode ser cumprido por sociedade com a qual a sociedade
participada se encontre em relagdo de dominio ou de grupo.

4 - A divulgacdo a que se refere o presente artigo pode ser efectuada numa lingua
de uso corrente nos mercados financeiros internacionais se essa tiver sido utilizada
na comunicacao que lhe deu origem.

Artigo 18.°
Dias de negociacéo

1 - Para efeitos da presente seccdo, consideram-se dias de negociacdo aqueles em
que esteja aberto para negociacdo o mercado regulamentado no qual as ac¢cdes ou
os outros valores mobiliarios que confiram direito a sua subscricdo ou aquisi¢do
estejam admitidos.

2 - A CMVM deve divulgar no seu sistema de difusdo de informacédo o calendario de
dias de negociacdo dos mercados regulamentados situados ou a funcionar em
Portugal.

Artigo 20.°-A
[---]



1-..

2 - Para beneficiar da derrogacdo de imputacido agregada de direitos de voto, a
sociedade que exerca dominio sobre a entidade gestora ou sobre o intermediario
financeiro deve:

a) Enviar a CMVM a lista actualizada de todas as entidades gestoras e intermediarios
financeiros sob relacdo de dominio e, no caso de entidades sujeitas a lei pessoal
estrangeira, indicar as respectivas autoridades de superviséo;

b) Enviar a CMVM uma declaracdo fundamentada, referente a cada entidade gestora
ou intermediario financeiro, de que cumpre o disposto no numero anterior;

¢) Demonstrar & CMVM, a seu pedido, que:

i) As estruturas organizacionais das entidades relevantes asseguram o0 exercicio
independente dos direitos de voto;

ii) As pessoas que exercem os direitos de voto agem independentemente; e

iii) Existe um mandato escrito e claro que, nos casos em que a sociedade dominante
recebe servigcos prestados pela entidade dominada ou detém participacdes directas
em activos por esta geridos, fixa a relagdo contratual das partes em consonancia
com as condi¢gbes normais de mercado para situagdes similares.

3 - Para efeitos da alinea c¢) do numero anterior, as entidades relevantes devem
adoptar, no minimo, politicas e procedimentos escritos que impecam, em termos
adequados, o0 acesso a informac&o relativa ao exercicio dos direitos de voto.

4 - (Anterior n.© 3.)

5 - Caso a imputacdo fique a dever-se unicamente a detencdo de instrumentos
financeiros que confiram ao participante o direito a aquisicdo, exclusivamente por
sua iniciativa, por forca de acordo, de ac¢gdes com direitos de voto, j4 emitidas por
emitente cujas accdes estejam admitidas a negociacdo em mercado regulamentado,
basta, para efeitos do n.°© 2, que a sociedade ai referida envie a CMVM a informacéo
prevista na alinea a) desse numero.

6 - Para efeitos do n.°© 1:

a) Consideram-se instrucdes directas as dadas pela sociedade dominante ou outra
entidade por esta dominada que precise o modo como sdo exercidos os direitos de
voto em casos concretos;

b) Consideram-se instrucbes indirectas as que, em geral ou particular,
independentemente da sua forma, sdo transmitidas pela sociedade dominante ou
qualquer entidade por esta dominada, e limitam a margem de discricionariedade da
entidade gestora, intermediario financeiro e sociedade associada de fundos de
pensdes relativamente ao exercicio dos direitos de voto de modo a servir interesses
empresariais especificos da sociedade dominante ou de outra entidade por esta
dominada.



7 - (Anterior n.°© 4.)
8 - (Anterior n.° 5))
9 - Antes de emitir o comunicado previsto no n.°© 7, a CMVM d& conhecimento do
mesmo ao Instituto de Seguros de Portugal sempre que se refira a fundos de

pensodes.

Artigo 23.°
Procuracéo

1 - A convocatoéria de assembleia geral menciona a disponibilidade de um formulario
de procuragéao, indicando modo de o solicitar, ou incluir esse formulario.

2 - (Anterior n.° 1.)

3 - O formulario utilizado na solicitagdo de procuracdo é enviado a CMVM dois dias
antes do envio aos titulares do direito de voto.

4 - (Anterior n.© 3.)

Artigo 30.°
[..-]

1-...
2-...

3 - Para efeitos do titulo vi, sdo também considerados investidores qualificados:
a) As pessoas referidas na alinea f) do n.°® 3 do artigo 289.°;

b) As pessoas colectivas, cuja dimensao, de acordo com as suas Ultimas contas
individuais, satisfaca dois dos seguintes critérios:

i) Situacado liquida de (euro) 2 milhdes;
ii) Activo total de (euro) 20 milhdes;
iii) Volume de negdcios liquido de (euro) 40 milhdes.

c) As pessoas que tenham solicitado o tratamento como tal, nos termos previstos na
secc¢ao iv do capitulo i daquele titulo.

4 - A CMVM pode, por regulamento, qualificar como investidores qualificados outras
entidades dotadas de uma especial competéncia e experiéncia relativas a
instrumentos financeiros, nomeadamente emitentes de valores mobiliarios, definindo
os indicadores econdmico-financeiros que permitem essa qualificacdo.

Artigo 31.°
[--]

1 - Gozam do direito de accédo popular para a protec¢cdo de interesses individuais



homogéneos ou colectivos dos investidores nao qualificados em instrumentos
financeiros:

a) ...
b) ...

c) As fundacbBes que tenham por fim a proteccdo dos investidores em instrumentos
financeiros.

2-...
3-...

Artigo 32.°
[..-]

a) Tenham como principal objecto estatutario a proteccdo dos interesses dos
investidores em instrumentos financeiros;

b) ...

c) ...

Artigo 33.°
[-.-]

1 - A CMVM organiza um servigo destinado & mediagdo voluntaria de conflitos entre
investidores ndo qualificados, por uma parte, e intermediarios financeiros,
consultores para investimento, entidades gestoras de mercados regulamentados ou
de sistemas de negociagdo multilateral ou emitentes, por outra.

2-...

Artigo 35.°©
[---]

1 - As entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociacao
multilateral, de sistemas de liquidacdo, de camara de compensacdo ou de
contraparte central podem constituir ou promover a constituicdo de fundos de
garantia.

2 - Os fundos de garantia visam ressarcir os investidores ndo qualificados pelos
danos sofridos em consequéncia da actuacdo de qualquer intermediario financeiro
membro do mercado ou sistema, ou autorizado a receber e transmitir ordens para
execucao, e dos participantes naqueles sistemas.

3-...

4 - As entidades gestoras referidas no n.© 1 podem deliberar que a participacdo no



fundo por si constituido ou promovido seja obrigatéria para os membros autorizados
a executar ordens por conta de outrem e para os participantes nos sistemas.

Artigo 85.°
[---1
1-...
2- ..
3-...
4- ...
a) O extracto previsto no artigo 323.°-C;
b) ...
Artigo 97.°
[--]
1-...
a) Numero de ordem, excepto os titulos ao portador;
b) ...
c) ...
2- ..
3-...
Artigo 99.°
[---]
1-...
2-..
3-...

4 - Os titulos nominativos depositados em intermediario financeiro mantém o seu
ndmero de ordem.

5-..
Artigo 111.°
[--]1
1-...
a) ...
b) ...
c) ...

d) As ofertas em mercado regulamentado ou sistema de negociacdo multilateral
registado na CMVM que sejam apresentadas exclusivamente através dos meios de
comunicagdo proprios desse mercado ou sistema e que nado sejam precedidas ou
acompanhadas de prospeccado ou de recolha de intencdes de investimento junto de
destinatarios indeterminados ou de promocéao publicitaria;

e) ...

f) ...

g ...

h) ...

i ...

P -

D...

m) ...



n) As ofertas publicas de valores mobiliarios representativos de divida emitidos por
prazo inferior a um ano.

2-..
3-..
4 - ...
Artigo 112.°©
[-.-]
1-...

2 - Se a quantidade total dos valores mobiliarios que sdo objecto das declaracfes de
aceitacdo pelos destinatarios for superior a quantidade dos valores mobiliarios
oferecidos, procede-se a rateio na proporgao dos valores mobiliarios cuja alienagéo
ou aquisicdo for pretendida pelos destinatarios, salvo se critério diverso resultar de
disposicado legal ou ndo merecer oposi¢cdo da CMVM na aprovacao do prospecto.
3-..

4 - ...

Artigo 167.°
[---]

E permitida a realizacdo de acgbes publicitarias, observando-se o disposto nos
artigos 121.° e 122.°

Artigo 172.©
[---]

1 - O oferente pode reduzir em pelos menos 2 % o preco inicialmente anunciado.
2-..

Artigo 198.°
Formas organizadas de negociacao

1 - E permitido o funcionamento em Portugal, sem prejuizo de outras que a CMVM
determine por regulamento, das seguintes formas organizadas de negociacdo de
instrumentos financeiros:

a) Mercados regulamentados;
b) Sistemas de negociacdo multilateral;
¢) Internalizacéo sistematica.

2 - (Revogado.)

Artigo 199.°
Mercados regulamentados

1 - S8o mercados regulamentados os sistemas que, tendo sido autorizados como tal
por qualquer Estado membro da Unido Europeia, sdo multilaterais e funcionam
regularmente a fim de possibilitar o encontro de interesses relativos a instrumentos
financeiros com vista a celebracdo de contratos sobre tais instrumentos.

2 - Os mercados regulamentados autorizados nos termos do artigo 217.° obedecem
aos requisitos fixados no capitulo ii do presente titulo.



Artigo 200.°
Sistemas de negociacdo multilateral

1 - S&do sistemas de negociacdo multilateral os sistemas que tém essa qualidade e
possibilitam o encontro de interesses relativos a instrumentos financeiros com vista a
celebracdo de contratos sobre tais instrumentos.

2 - Os sistemas de negociacdo multilateral obedecem aos requisitos fixados na
secc¢do i do capitulo ii do presente titulo e nos n.os 1 a 9 do artigo 221.°

3 - O disposto nos n.os 1 a 4 do artigo 224.° e 1 e 2 do artigo 225.° é aplicavel aos
sistemas de negociacdo multilateral.

Artigo 201.°
Internalizacdo sistematica

1 - E internalizacdo sistematica a negociacdo, por intermediario financeiro, de
instrumentos financeiros por conta prépria em execucdo de ordens de clientes fora
de mercado regulamentado e de sistema de negociagdo multilateral, de modo
organizado, frequente e sistematico.

2 - A internalizacdo sistemética em accdes admitidas a negociacdo em mercado
regulamentado obedece aos requisitos fixados no capitulo iii do presente titulo.

3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)

Artigo 202.°
Registo na CMVM

1 - Os mercados regulamentados e os sistemas de negociagdo multilateral estao
sujeitos a registo na CMVM, bem assim como as regras aos mesmos subjacentes.

2 - (Revogado.)
3 - (Revogado.)

Artigo 203.°
Entidade gestora

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

2 - (Revogado.)
3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)
5 - (Revogado.)
6 - (Revogado.)
7 - (Revogado.)



Artigo 204.°
Objecto de negociagao

1 - Podem ser objecto de negociacdo organizada:

a) Valores mobiliarios fungiveis, livremente transmissiveis, integralmente liberados e
que nao estejam sujeitos a penhor ou a qualquer outra situacdo juridica que os
onere, salvo se respeitados 0s requisitos previstos nos artigos 35.°© e 36.° do
Regulamento (CE) n.© 1287/2006, da Comissao, de 10 de Agosto;

b) Outros instrumentos financeiros, nomeadamente instrumentos financeiros
derivados, cuja configuracdo permita a formacéo ordenada de precos.

2 - Sao fungiveis, para efeitos de negociagcdo organizada, os valores mobiliarios que
pertencam a mesma categoria, obedecam a mesma forma de representacao,
estejam objectivamente sujeitos ao mesmo regime fiscal e dos quais ndo tenham
sido destacados direitos diferenciados.

3 - (Revogado.)

Artigo 205.°
Admisséo e seleccdo para negociagcado

1 - A admissdo a negociacdo em mercado regulamentado e a seleccdo para
negociacdo em sistema de negociacdo multilateral depende de decisdo da respectiva
entidade gestora.

2 - Os valores mobiliarios admitidos & negociagdo em mercado regulamentado
podem ser subsequentemente negociados noutros mercados regulamentados e em
sistemas de negociacdo multilateral sem o consentimento do emitente.

3 - Ocorrendo a negociacdo subsequente referida no nimero anterior, o emitente
ndo é obrigado a prestar qualquer informacdo adicional por virtude da negociacgdo
nesses outros mercados ou sistemas de negociacdo multilateral.

4 - (Revogado.)
5 - (Revogado.)
6 - (Revogado.)

Artigo 206.°
Membros

1 - A negociagdo dos instrumentos financeiros efectua-se em mercado
regulamentado e em sistema de negociacdo multilateral através dos respectivos
membros.

2 - Podem ser admitidos como membros intermediarios financeiros e outras pessoas
que:

a) Sejam idoneas e profissionalmente aptas;

b) Tenham um nivel suficiente de capacidade e competéncia de negociacao;



¢) Tenham, quando aplicavel, mecanismos organizativos adequados; e
d) Tenham recursos suficientes para as funcdes a exercer.

3 - A admissdo de membros compete a respectiva entidade gestora, de acordo com
principios de legalidade, igualdade e de respeito pelas regras de sa e leal
concorréncia.

4 - A interven¢do dos membros pode consistir no mero registo de operacgdes.

Artigo 207.°
Operacgoes

1 - O elenco das operacfes a realizar em cada mercado regulamentado e sistema de
negociacdo multilateral é o definido pela respectiva entidade gestora.

2 - As operagbes sobre os instrumentos financeiros referidos nas alineas e) e f) do
n.© 1 do artigo 2.° realizam-se nos termos das cldusulas contratuais gerais, em que
sdo padronizados o objecto, a quantidade, o prazo da operacgédo, a periodicidade dos
ajustes de perdas e ganhos e a modalidade de liquidagéo, elaboradas pela entidade
gestora e sujeitas a:

a) Comunicacgao prévia a CMVM; e

b) Aprovagcdo do Banco de Portugal, se tiverem como activo subjacente instrumentos
do mercado monetario e cambial.

3 - A realizagdo de operacdes em mercado regulamentado ou sistema de negociagdo
multilateral sobre os instrumentos financeiros previstos nas subalineas ii) e iii) da
alinea e) e na alinea f) do n.© 1 do artigo 2.° depende de autorizacdo nos termos a
fixar em portaria conjunta do Ministro responsavel pela area das financas e do
Ministro responsavel pelo respectivo sector, precedendo parecer da CMVM e do
Banco de Portugal.

4 - A entidade gestora adopta procedimentos eficazes para permitir a compensacéo e
a liguidacdo eficientes e atempadas das operacdes efectuadas através dos seus
sistemas e informa claramente os membros dos mesmos sobre as respectivas
responsabilidades pela liquidacdo das operagdes.

5 - Os membros de mercado regulamentado e sistema de negociagcdo multilateral
podem designar o sistema de liquidacdo de operagbes por si realizadas nesse
mercado ou sistema se:

a) Existirem ligacdes e acordos entre o sistema de liquidacdo designado e todos os
sistemas ou infra-estruturas necessarios para assegurar a liquidagcdo eficiente e
econOmica da operacdo em causa; e

b) A CMVM néo se opuser por considerar que as condi¢des técnicas para a liquidacdo
de operacbes realizadas no mercado ou sistema, através de um sistema de
liguidacdo diferente do designado por a entidade gestora desse mercado ou sistema,
ndo permitem o funcionamento harmonioso e ordenado do mercados de
instrumentos financeiros.



Artigo 208.°
Sistemas de negociacao

1 - As operagbfes de mercado regulamentado e de sistemas de negociagao
multilateral realizam-se através de sistemas de negociacdo adequados a correcta

formacéo dos precos dos instrumentos financeiros neles negociados e a liquidez do
mercado, assegurando designadamente a transparéncia das operacoes.

2 - Para boa execucdo das ordens por si aceites, os membros de mercado
regulamentado ou de sistema de negociacdo multilateral introduzem ofertas no
sistema de negociacdo, segundo a modalidade mais adequada e no tempo mais
oportuno.

3 - Os negdécios sobre instrumentos financeiros celebrados directamente entre os
interessados que sejam registados no sistema através de um dos seus membros
podem ser equiparados a operagdes de mercado regulamentado, nos termos das
regras aprovadas pela entidade gestora.

Artigo 209.°
Regras

1 - Para cada mercado regulamentado ou sistema de negociacdo multilateral, a
entidade gestora deve aprovar regras transparentes e ndo discriminatdrias, baseadas
em critérios objectivos, que assegurem o bom funcionamento daquele,
designadamente relativas a:

a) Requisitos de admissao a negociacdo ou de seleccdo para negociacdo e respectivo
processo;

b) Acesso a qualidade de membro;

c) Operagoes e ofertas;

d) Negociagao e execucao de ordens; e

e) Obrigac¢des aplicaveis aos respectivos membros.

2 - As regras referidas no niumero anterior sdo objecto de registo na CMVM, o qual
visa a verificacdo da sua suficiéncia, adequacéao e legalidade.

3 - A aprovacdo ou a alteracdo de regras que ndo imponham a verificagdo prevista
no nimero anterior deve ser comunicada a CMVM.

4 - Apé6s o registo na CMVM, a entidade gestora divulga as regras adoptadas, as
quais entram em vigor na data de divulgag¢do ou noutra nelas prevista.

5 - (Revogado.)

Artigo 210.°
Direitos inerentes



1 - Os direitos patrimoniais inerentes aos valores mobiliarios vendidos pertencem ao
comprador desde a data da operacao.

2 - O comprador paga ao vendedor, além do preco formado, os juros e outras
remuneracdes certas correspondentes ao tempo decorrido apds o ultimo vencimento
até a data da liquidacdo da operacao.

3 - O disposto nos numeros anteriores nao exclui diferente regime de atribuicdo de
direitos inerentes aos valores mobiliarios transaccionados, desde que tal regime seja
prévia e claramente publicado nos termos previstos nas regras do mercado
regulamentado ou do sistema de negociacao multilateral.

Artigo 212.°
Informacédo ao publico

1 - Para cada mercado regulamentado ou sistema de negociagcdo multilateral, a
entidade gestora deve prestar ao publico informagéo sobre:

a) Os instrumentos financeiros admitidos a negociacdo ou seleccionados para
negociacéo;

b) As operacdes realizadas e respectivos precos.

2 - No caso de sistema de negociagcdo multilateral, considera-se cumprido o dever
estabelecido na alinea a) do nimero anterior se a entidade gestora se certificar de
que existe acesso a informacdo em causa.

3 - O contetddo, os meios e a periodicidade da informac&do a prestar ao publico
devem ser os adequados as caracteristicas de cada sistema, ao nivel de
conhecimentos e a natureza dos investidores e a composi¢cdo dos varios interesses
envolvidos.

4 - A CMVM pode exigir a alteracdo das regras relativas a informacdo quando
verifique que néo sao suficientes para a proteccédo dos investidores.

5 - A entidade gestora deve divulgar por escrito:
a) Um boletim nos dias em que tenham lugar sessdes normais;

b) Informacdo estatistica relativa aos mercados ou sistemas por si geridos, sem
prejuizo do disposto em matéria de segredo;

c) O texto actualizado das regras por que se regem a entidade gestora, os mercados
ou sistemas por si geridos e as operacdes nestes realizadas.

Artigo 214.°
Poderes da CMVM

1 - A CMVM pode:

a) Ordenar a entidade gestora de mercado regulamentado ou de sistema de
negociacdo multilateral que proceda a suspensdo de instrumentos financeiros da



negociacdo, quando a situagdo do emitente implique que a negociagdo seja
prejudicial para os interesses dos investidores ou, no caso de entidade gestora de
mercado regulamentado, esta ndo o tenha feito em tempo oportuno;

b) Ordenar a entidade gestora de mercado regulamentado ou de sistema de
negociacdo multilateral que proceda a exclusdo de instrumentos financeiros da
negociacdo quando comprovar a violagdo das leis ou regulamentos aplicaveis;

c) Estender a suspensdo ou a exclusdo a todos os mercados regulamentados e
sistemas de negociacdo multilateral onde instrumentos financeiros da mesma
categoria sdo negociados.

2 - Imediatamente ap6s ordem de suspensdo ou exclusdo da negociacdo em
mercado regulamentado, ao abrigo do nimero anterior, a CMVM torna publica a
respectiva decisdo e informa as autoridades competentes dos outros Estados
membros da Unido Europeia.

3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)

Artigo 215.°©
Efeitos da suspenséo e da exclusédo

1 - A decisédo de suspenséo ou de exclusdo produz efeitos imediatos.

2 - A suspensdo mantém-se pelo tempo estritamente necessario a regularizagdo da
situacdo que lhe deu origem, ndo podendo cada periodo de suspensdo ser superior a
10 dias uteis.

3 - A suspensdo da negociacdo nao exonera o emitente do cumprimento das
obrigacdes de informacado a que esteja sujeito.

4 - Se a tal ndo obstar a urgéncia da decisdo, a entidade gestora de mercado
regulamentado notifica 0 emitente para se pronunciar sobre a suspensdo ou a
exclusdo no prazo que para o efeito lhe fixar.

5 - Quando seja informada pela autoridade competente de outro Estado membro da
Unido Europeia da respectiva decisdo de suspensdo ou exclusdo de um instrumento
financeiro da negociacdo em mercado regulamentado desse Estado membro, a CMVM
ordena a suspensdo ou exclusao da negociacdo desse instrumento financeiro em
mercado regulamentado ou em sistema de negociacdo multilateral registado em
Portugal, excepto quando tal puder causar prejuizos significativos aos interesses dos
investidores ou ao bom funcionamento dos mercados.

Artigo 216.°
Regulamentagéo
1 - A CMVM elabora os regulamentos necessarios a concretizacdo do disposto no
presente titulo, nomeadamente sobre as seguintes matérias:

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



b) Processo de comunicagdo de regras que ndo imponham a verificagdo da sua
legalidade, suficiéncia e adequacéo;

c) Informagdes a prestar a CMVM pelas entidades gestoras de mercados
regulamentados e de sistemas de negociacdo multilateral;

d) Informacdes a prestar ao publico pelas entidades gestoras de mercados
regulamentados e de sistemas de negociacdo multilateral e pelos emitentes de
valores mobiliarios admitidos a negociacdo, designadamente quanto ao contetdo da
informacédo, aos meios e aos prazos em que deve ser prestada ou publicada;

e) Divulgacdes obrigatdrias no boletim do mercado regulamentado e do sistema de
negociacdo multilateral.

2 - (Revogado.)
3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)

Artigo 217.°
Autorizagéo

1 - A constituicdo e extincdo dos mercados regulamentados depende de autorizagao
requerida pela respectiva entidade gestora e concedida pelo Ministro das Financas,
mediante portaria e ouvida a CMVM.

2 - A CMVM comunica a Comissdo Europeia e aos Estados membros a lista dos
mercados regulamentados registados nos termos do disposto no artigo 202.°

Artigo 218.°©
Acordos entre entidades gestoras

1 - As entidades gestoras de mercados regulamentados situados ou a funcionar em
Portugal podem acordar, entre si, sistemas de conex&o informativa ou operativa se o
bom funcionamento dos mercados por elas geridos e o0s interesses dos investidores o
aconselharem.

2 - As entidades gestoras de mercados regulamentados 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 instrumentos financeiros admitidos a
negociacdo no outro;

b) Que os membros de cada um dos mercados regulamentados possam intervir no
outro.

3 - Os acordos a que se referem 0s numeros anteriores sao previamente
comunicados a CMVM, a qual, nos 15 dias apés a comunicagdo, pode deduzir
oposi¢cao, no caso do n.° 2, se o mercado regulamentado situado ou a funcionar em
Estado ndo membro da Unido Europeia ndo impuser niveis de exigéncia similares aos
do mercado regulamentado situado ou a funcionar em Portugal quanto a admissao



dos instrumentos financeiros & negociacdo e a informacédo a prestar ao publico e ndo
forem assegurados outros requisitos de protecc¢do dos investidores.

Artigo 219.°
Estrutura do mercado regulamentado

1 - Em cada mercado regulamentado podem ser criados 0os 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 negociacéo e as quantidades a transaccionar.

2 - (Revogado.)
3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)

Artigo 220.°
Sessfes do mercado regulamentado

1 - Os mercados regulamentados funcionam em sessfes publicas, que podem ser
normais ou especiais.

2 - As sessBes normais de mercado regulamentado funcionam no horario e nos dias
definidos pela entidade gestora do mercado regulamentado, para negociacdo
corrente dos instrumentos financeiros admitidos a negociacao.

3 - As sessOes especiais realizam-se em cumprimento de decisdo 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 regulamentado, podendo as operagbes ter por objecto
instrumentos financeiros admitidos ou ndo a negociagdo em sessdes normais.

Artigo 221.°
Informacédo sobre ofertas e operacdes em mercado regulamentado

1 - A entidade gestora do mercado regulamentado deve divulgar ao publico, de
forma continua durante o horario normal de negociacdo, os precos de compra e de
venda de acgles e a quantidade das ofertas pendentes relativas a accgoes.

2 - A CMVM pode dispensar o cumprimento do dever de divulgacdo referido no

ndmero anterior, atendendo ao modelo de mercado ou ao tipo e a quantidade das
ofertas em causa.

3 - A entidade gestora do mercado regulamentado deve divulgar ao publico as
seguintes informacdes:

a) O preco, a quantidade, o momento e outras informacfes pormenorizadas relativas
a cada operacao em accoes;

b) A quantidade total de ac¢gbes negociadas.

4 - A CMVM pode autorizar a divulgacao diferida das informacdes referidas na alinea
a) do nimero anterior atendendo ao tipo e a quantidade das operacdes em causa.



5 - As informagfes referidas nos n.os 1 e 3 sao disponibilizadas em condi¢cfes
comerciais razoaveis.

6 - S&o definidos nos artigos 17.© a 20.°, 27.° a 30.° e 32.° do Regulamento (CE)
n.° 1287/2006, da Comisséo, de 10 de Agosto:

a) A concreta informacéao cuja divulgacao é exigida nos termos dos n.os 1 e 3;

b) Os prazos, condi¢cBes e meios de divulgagdo da informacdo prevista nos n.os 1 e
3;

¢) As condigdes de dispensa ou deferimento do cumprimento do dever de divulgacéao
referidas, respectivamente, nos n.os 2 e 4.

7 - A entidade gestora do mercado regulamentado divulga aos membros do mercado
e aos investidores em geral os mecanismos a utilizar para a divulgacado diferida
referida no n.© 4, depois de obtida autorizacgdo da CMVM quanto a utilizacdo dos
mesmos.

8 - Se 0s precgos nao forem expressos em moeda com curso legal em Portugal, deve
ser clara a informacao quanto a moeda utilizada.

9 - A CMVM define, através de regulamento, o conteldo, os meios e a periodicidade
da informacdo a prestar ao publico relativamente a outros instrumentos financeiros
negociados em mercado regulamentado.

10 - A entidade gestora do mercado regulamentado pode facultar o acesso, em
condi¢cdes comerciais razoaveis e numa base nao discriminatéria, aos mecanismos
que utiliza para a divulgacdo das informacgbes previstas no presente artigo a
entidades gestoras de sistemas de negociacdo multilateral e a intermediarios
financeiros.

Artigo 222.°
Cotacéo

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 relacdo as operacgbes efectuadas em cada sessdo, a entidade gestora do
mercado regulamentado divulga o preco de referéncia, calculado nos termos das
regras de mercado.

3 - Se os instrumentos financeiros estiverem admitidos a negociacdo em mais de um
mercado regulamentado situado ou a funcionar em Portugal, é tido em conta, para
os efeitos do n.© 1, o preco efectuado no mercado regulamentado situado ou a
funcionar em Portugal que, nos termos a fixar em regulamento da CMVM, seja
considerado mais representativo.

Artigo 223.°
Admissao de membros



1 - A admissdo como membro de mercado regulamentado e a manutencdo dessa
qualidade dependem, além dos requisitos definidos no artigo 206.°, da observancia
dos requisitos fixados pela respectiva entidade gestora, decorrentes:

a) Da constituicdo e administracdo do mercado regulamentado;
b) Das regras relativas as operacfes nesse mercado;

c¢) Das normas profissionais impostas aos colaboradores das entidades que operam
no mercado;

d) Das normas e procedimentos para a compensacgdo e liquidacdo das operagles
realizadas nesse mercado.

2 - Os membros dos mercados regulamentados que apenas exercam funcbes de
negociacdo s6 podem ser admitidos apds terem celebrado contrato com um ou mais
membros que assegurem a liquidacdo das operacgfes por eles negociadas.

3 - A entidade gestora de um mercado regulamentado ndo pode limitar o niamero
maximo dos seus membros.

4 - A qualidade de membro do mercado regulamentado 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 respectivos membros, sendo a periodicidade desta comunicagdo estabelecida por
regulamento da CMVM.

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 instituicfes
de crédito autorizadas em outros Estados membros da Unido Europeia, salvo se os
procedimentos e sistemas de negociacdo do mercado em causa exigirem uma
presenca fisica para a conclusdo das opera¢cdes no mesmo.

2 - A entidade gestora de mercado regulamentado registado em Portugal pode
disponibilizar, no territério de outros Estados membros, mecanismos adequados a
facilitar o acesso aquele mercado e a negociacdo no mesmo por parte de membros
remotos estabelecidos no territdrio daqueles outros Estados membros devendo, para
o efeito, comunicar a CMVM o Estado membro em que tenciona disponibilizar esses
mecanismos.

3 - No prazo de um més, contado da data da comunicacdo referida no ndmero
anterior, a CMVM comunica aquela intencdo a autoridade competente do Estado
membro em que a entidade gestora tenciona disponibilizar tais mecanismos.

4 - A pedido da autoridade competente referida no ndmero 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 no artigo 16.°© do Regulamento (CE) n.°© 1287/2006,
de 10 de Agosto, a CMVM estabelece com a autoridade competente do Estado
membro em que o mecanismo foi disponibilizado acordo de cooperagéo visando a
adequada supervisdo do mercado regulamentado em causa.

Artigo 225.°
Acesso remoto a mercados autorizados no estrangeiro

1 - A disponibilizagéo, em territério nacional, de mecanismos 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
comunicagdo a CMVM, pela autoridade competente do Estado em que o mercado
regulamentado 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 o acesso e a negociacdo a mercado autorizado em Estado que
ndo seja membro da Unido Europeia desde que aqueles se encontrem sujeitos a
requisitos legais e de supervisdo equivalentes.

3 - Nas circunstancias previstas no artigo 16.°© do Regulamento (CE) n.© 1287/2006,
de 10 de Agosto, a CMVM estabelece com a autoridade competente do Estado
membro em que o mercado regulamentado foi autorizado acordo de cooperacao
visando a adequada supervisdo do mesmo.

Artigo 226.°
Deveres dos membros

1 - Os membros de mercado regulamentado devem:

a) Acatar as decisdes dos 6rgaos da entidade gestora do mercado regulamentado
que sejam tomadas no ambito das disposi¢ces legais e regulamentares aplicaveis no
mercado onde actuam; e

b) Prestar a entidade gestora do mercado regulamentado as informacfes necessarias
a boa gestdo dos mercados, ainda que tais informacdes estejam sujeitas a segredo
profissional.

2 - Cada um dos membros do mercado regulamentado designa um titular do seu
6rgdo de administracdo, ou um representante com poderes bastantes, como
interlocutor directo perante a entidade gestora do mercado regulamentado e a
CMVM.

3 - (Revogado.)

Artigo 227.°
Admissao a negociacdo em mercado regulamentado



1-..

2 - Sao definidas nos artigos 35.° a 37.° do Regulamento (CE) n.© 1287/2006, da
Comissdo, de 10 de Agosto, as caracteristicas dos diferentes tipos de instrumentos
financeiros que devem ser tidas em consideracdo pela entidade gestora do mercado
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 conformidade com a respectiva lei
pessoal;

b) Comprovar que possui situacdo econémica e financeira compativel com a natureza
dos valores mobiliarios a admitir e com o mercado onde é solicitada a admisséo.

4 - (Anterior n.© 3.)

5 - O emitente tem o dever de, no prazo de 90 dias apds a sua emissao, solicitar a
admisséo das accdes que pertencam a categoria das ja admitidas.

6 - As acclOes podem ser admitidas a negociacdo apos inscricdo definitiva do acto
constitutivo da sociedade ou do aumento de capital no registo comercial, ainda que
nao esteja efectuada a respectiva publicagao.

7 - A entidade gestora do mercado regulamentado estabelece e mantém
mecanismos eficazes para:

a) Verificar se os emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo no
mercado regulamentado cumprem as obriga¢gfes de informacao aplicaveis;

b) Facilitar aos membros do mercado regulamentado o acesso as informagfes que
tenham sido divulgadas ao publico por parte dos emitentes;

¢) Verificar regularmente se os valores mobiliarios que estdo admitidos a negociacao
no mercado regulamentado continuam a cumprir 0s requisitos de admisséao.

Artigo 228.°
Admissao a mercado de cotacdes oficiais

1 - Além dos previstos no n.° 3 do artigo anterior, o emitente de valores mobiliarios
a negociar em mercado que forme cotacdo oficial deve satisfazer os seguintes
requisitos:

a) Desenvolver a sua actividade ha pelo menos trés anos;

b) Ter divulgado, nos termos da lei, os seus relatérios de gestdo e contas anuais
relativos aos trés anos anteriores aquele em que a admissao € solicitada.

2 - Se a sociedade emitente tiver resultado de fusdo ou cisdo, os requisitos referidos
no numero anterior consideram-se satisfeitos se se verificarem numa das sociedades
fundidas ou na sociedade cindida.



3 - A CMVM pode dispensar os requisitos referidos no n.© 1 quando os interesses do
emitente e dos investidores o aconselhem e o requisito da alinea b) do n.© 3 no
artigo anterior, por si s6, permita aos investidores formar um juizo esclarecido sobre
0 emitente e os valores mobiliarios.

4 - (Revogado.)
5 - (Revogado.)
6 - (Revogado.)
7 - (Revogado.)

Artigo 229.°
Admissao de acc¢bes a negociacdo em mercado de cotacdes oficiais

1 - S6 podem ser admitidas a negociacdo em mercado que forme cotacdo oficial
acclOes em relacdo as quais:

a) Se verifique, até ao momento da admissdo, um grau adequado de dispersao pelo
publico;

b) Se preveja capitalizacdo bolsista de, pelo menos, um milhdo de euros, ou, se a
capitalizacao 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 dispersdo quando as ac¢bes que
sdo objecto do pedido de admissdo a negociacdo se encontram dispersas pelo
publico numa proporcdo de, pelo menos, 25 % do capital social subscrito
representado por essa categoria de acgbes, ou, quando, devido ao elevado nimero
de ac¢cBes 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 accbes da mesma categoria de accgdes j
admitidas, a adequacdo da dispersdo pelo publico deve ser analisada em relagdo
totalidade das ac¢bes admitidas.

a
a

4 - Nao se aplica o disposto na alinea b) do n.°® 1 em casos de admissdao a
negociacdo de ac¢gbes da mesma categoria das ja admitidas.

5 - A entidade gestora do mercado regulamentado pode exigir uma capitalizacao
bolsista superior a prevista na alinea b) do n.° 1 se existir um outro mercado
regulamentado 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 obrigagcfes a negociacdo em mercado de cotacdes oficiais

1 - S6 podem ser admitidas a negociacdo em mercado que forme cotacdo oficial



obrigacbes representativas de empréstimo obrigacionista ou de alguma das suas
séries cujo montante seja igual ou superior a (euro) 200 000.

2 - A admissdo de obrigacfes convertiveis em ac¢Bes ou com direito de subscricdo
de ac¢cBes a mercado que forme cotacdo oficial depende de prévia ou simultanea
admissdo das accdes a que conferem direito ou de ac¢des pertencentes a mesma
categoria.

3 - A exigéncia do numero anterior pode ser dispensada pela CMVM se tal for
permitido pela lei pessoal do emitente e este demonstrar que os titulares das
obrigacdes dispbéem da informacdo necessaria para formarem um juizo fundado
quanto ao valor das ac¢des em que as obrigacdes sdo convertiveis.

4 - A admissao de obriga¢gbes convertiveis em ac¢gdes ou com direito de subscricao
de acgbes ja admitidas a negociacdo 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 - N&o se aplica o disposto na alinea b) do n.°® 3 do artigo 227.°© e no n.© 1 do artigo
228.° a admissao de obrigacdes:

a) Representativas de divida publica nacional ou estrangeira;
b) Emitidas pelas Regides Autbnomas e pelas autarquias locais nacionais;
c) Emitidas por institutos publicos e fundos publicos nacionais;

d) Garantidas, solidaria e incondicionalmente, pelo Estado Portugués ou por Estado
estrangeiro;

e) Emitidas por pessoas colectivas internacionais de caracter publico e por
instituicdes financeiras internacionais.

Artigo 231.°
Disposicfes especiais sobre a admissdo de valores mobiliarios sujeitos a direito
estrangeiro

1 - Salvo nos casos em que os valores mobiliarios estejam admitidos a negociacgédo
em mercado regulamentado situado ou a funcionar em Estado membro da Unido
Europeia, a CMVM pode exigir ao emitente a apresentacdo de parecer juridico que
ateste os requisitos do n.os 1 e 2 e da alinea a) do n.° 3 do artigo 227.°

2 - ...
3-...
Artigo 232.°
[---]
1-...

2 - A entidade gestora pode autorizar a celebracdo de negdcios sobre valores
mobiliarios, emitidos ou a emitir, objecto de oferta publica de distribuicdo sobre que



incida pedido de admissdo, em periodo temporal curto anterior a admissdo em
mercado desde que sujeitos a condicdo de a admissao se tornar eficaz.

3 - (Anterior n.© 2.)

Artigo 233.°
[-.]
1-...
2-..
3-..

4 - O emitente de valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado deve, no momento em que solicita a admissdo, nomear um
representante com poderes bastantes para as relacdes com o mercado e com a
CMVM.

Artigo 234.°
[---]
1-...
2- ..
3-...
4 - Quando a entidade gestora do mercado regulamentado admita valores

mobiliarios a negociacdo sem consentimento do respectivo emitente, nos termos
previstos no n.© 2 do artigo 205.°, deve informar este desse facto.

Artigo 236.°
[-..-]

1-..
2-...

a) Valores mobiliarios referidos nas alineas a), b), c), d), f), g), h), i), j), ) e n) do
n.° 1 do artigo 111.° e na alinea a) do n.© 2 do artigo 134.°, nas condi¢bes ali
previstas;

b) ...

c) ...

d) ...

e) ...

f) ...

g ...

h) ...

3-...

Artigo 244.°©
[--]1
1 - As seguintes entidades enviam a CMVM os documentos e as informacdes a que se
referem os artigos seguintes, até ao momento da sua divulgacdo, se outro prazo ndo
estiver especialmente previsto:

a) Os emitentes, sujeitos a lei pessoal portuguesa, de ac¢des e de valores mobiliarios



representativos de divida com valor nominal inferior a (euro) 1000 admitidos a
negociacdo em mercado regulamentado 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 negociacdo em
mercado regulamentado situado ou a funcionar em Portugal;

c) Os emitentes, cuja sede estatutaria se situe fora da Unido Europeia, dos valores
mobiliarios referidos na alinea a) admitidos a negociagdo em mercado
regulamentado situado ou a funcionar em Portugal ou noutro Estado Membro, desde

que, neste Ultimo caso, a CMVM seja a respectiva autoridade competente;

d) Os emitentes de valores mobiliarios ndo abrangidos pelas alineas anteriores
admitidos a negociacdo em mercado regulamentado situado ou a funcionar em
Portugal ou noutro Estado Membro, desde que a CMVM seja a respectiva autoridade
competente.

2 - As pessoas que tenham solicitado a admissdo a negociacdo dos valores
mobiliarios referidos nas alineas anteriores sem o consentimento do respectivo
emitente sempre que divulgarem a informacdo a que se refere os artigos seguintes
enviam-na simultaneamente a CMVM.

3 - Os emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado situado ou a funcionar em Portugal e em mercado regulamentado
situado ou a funcionar em Estado n&o pertencente a Unido Europeia enviam a CMVM
as informacgOes adicionais que, sendo relevantes para a avaliacdo dos valores
mobiliarios, estejam obrigados a prestar as autoridades daquele Estado no prazo
fixado na legislacdo aplicavel.

4 - As informacdes exigidas nos artigos seguintes séo:

a) Divulgadas de forma a permitir aos investidores de toda a Comunidade Europeia o
acesso rapido, dentro dos prazos especialmente previstos, e sem custos especificos a
essas informagfes numa base nao discriminatéria; e

b) Enviadas para o sistema previsto no artigo 367.°

5 - Para efeitos da alinea a) do numero anterior, as entidades referidas no n.°© 1
devem:

a) Transmitir a informacdo em texto integral ndo editado, podendo, no que respeita
as informag0Oes referidas nos artigos 245.°, 246.° e 246.°-A, limitar-se a divulgar um
comunicado informando da disponibilizacado dessa informacao e indicando os sitios da
Internet, além do mecanismo previsto no artigo 367.°, onde a informacédo pode ser
obtida;

b) Assegurar que a transmissdo da informacdo € feita por um meio seguro, que
minimiza os riscos de corrupgdo dos dados e de acesso ndo autorizado e que
assegura a autenticidade da fonte da informacéao;

¢) Garantir a seguranca da recepcdo mediante a correc¢cdo imediata de qualquer
falha ou interrupcdo na transmissao da informacéo;



d) Assegurar que a informacado transmitida é identificavel como informacdo exigida
por lei e que permite a identificacdo clara do emitente, do objecto da informacao e
da data e hora da transmissao;

e) Comunicar a CMVM, a pedido, o0 nome da pessoa que transmitiu a informacéao,
dados relativos a validacdo dos mecanismos de seguranca empregues, data, hora e
meio em que a informacdo foi transmitida e, caso aplicavel, dados relativos a
embargo imposto a divulgagcédo da informacéo.

6 - A CMVM, no que respeita a informacao cuja divulgacdo seja obrigatéria, pode:

a) Fazé-la divulgar a expensas das entidades a tal obrigadas, caso estas se recusem
a acatar as ordens que, nos termos da lei, por ela Ihes sejam dadas;

b) Decidir torna-la publica através do sistema previsto no artigo 367.°

7 - Os emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado colocam e mantém no seu sitio Internet durante um ano, salvo
outros prazos especialmente previstos, todas as informagdes que sejam obrigados a
tornar publicas ao abrigo do presente Cédigo, da sua regulamentacéo e da legislacao
materialmente conexa.

8 - (Anterior n.°© 6.)

Artigo 245.°©
[-.-]

1 - As entidades referidas no n.© 1 do artigo 244.° divulgam, no prazo de quatro
meses a contar da data de encerramento do exercicio e mantém a disposicao do
publico por cinco anos:

a) O relatdrio de gestdo, as contas anuais, a certificacdo legal de contas e demais
documentos de prestagdo de contas exigidos por lei ou regulamento, ainda que néo
tenham sido submetidos a aprovacdo em assembleia geral;

b) ...

¢) Declaracgbes de cada uma das pessoas responsaveis do emitente, cujos nomes e
funcbes devem ser claramente indicados, onde afirmem que, tanto quanto é do seu
conhecimento, a informacgédo prevista na alinea a) foi elaborada em conformidade
com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e
apropriada do activo e do passivo, da situagcdo financeira e dos resultados do
emitente e das empresas incluidas no perimetro da consolidacdo, quando for o caso,
e que o relatério de gestdo expde fielmente a evolucdo dos negédcios, do
desempenho e da posicdo do emitente e das empresas incluidas no perimetro da
consolidacdo, contém uma descricdo dos principais riscos e incertezas com que se
defrontam.

2 - O relatério referido na alinea b) do numero anterior é divulgado na integra,
incluindo:

a) ...



b) ...

3 - Os emitentes obrigados a elaborar contas consolidadas divulgam a informacéao
referida no n.° 1 sob a forma individual, elaborada de acordo com a legislacdo
nacional, e sob forma consolidada, elaborada de acordo com o Regulamento (CE) n.°
1606/2002.

4 - Os emitentes ndo obrigados a elaborar contas consolidadas divulgam a
informac&o referida no n.° 1 sob a forma individual, elaborada de acordo com a
legislacdo nacional.

5 - (Anterior n.° 4.)

6 - Os documentos que integram o relatdrio e as contas anuais sao enviados a CMVM
logo que sejam colocados a disposi¢cdo dos accionistas.

Artigo 246.°
[-.-]

1 - Os emitentes de acc¢des e de valores mobiliarios representativos de divida
referidos no n.° 1 do artigo 244.° divulgam, até dois meses ap6s o termo do 1.°
semestre do exercicio, relativamente a actividade desse periodo, e mantém a
disposicao do publico por cinco anos:

a) As demonstragdes financeiras condensadas;
b) Um relatério de gestdo intercalar;

c) Declara¢gbes de cada uma das pessoas responsaveis do emitente, cujos nomes e
fungbBes devem ser claramente indicados, onde afirmem que, tanto quanto é do seu
conhecimento, a informacdo prevista na alinea a) foi elaborada em conformidade
com as normas contabilisticas aplicaveis, dando uma imagem verdadeira e
apropriada do activo 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 relatério de gestdo intercalar expde fielmente as informacdes exigidas nos
termos do n.° 2.

2 - O relatério 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 respectivas demonstragdes financeiras, bem como uma descrigdo dos
principais riscos e incertezas para 0s seis meses seguintes.

3 - Os emitentes obrigados a elaborar contas consolidadas:

a) Devem elaborar as demonstragbes financeiras de acordo com as normas
internacionais de contabilidade aplicaveis aos relatérios financeiros intercalares
adoptadas nos termos do Regulamento (CE) n.° 1606/2002, do Parlamento Europeu
e do Conselho, de 19 de Julho;

b) A informacdo referida na alinea anterior é apenas divulgada sob forma
consolidada, salvo se as contas em base individual contiverem informacao
significativa;



c) Os emitentes de acgBes devem incluir ainda informacdo sobre as principais
transaccdes relevantes entre partes relacionadas realizadas nos seis primeiros meses
do exercicio que tenham afectado significativamente a sua situacao financeira ou o
desempenho bem como quaisquer alteracdes a informacéo incluida no relatério anual
precedente susceptiveis de ter um efeito significativo na sua posicao financeira ou
desempenho nos primeiros seis meses do exercicio corrente.

4 - Se o0 emitente nao estiver obrigado a elaborar contas consolidadas, as
demonstragfes financeiras condensadas incluem, pelo menos, um balanco e uma
demonstracdo de resultados condensados, elaborados de acordo com os principios de

reconhecimentos e mensuracao aplicaveis a elaboracdo dos relatérios financeiros
anuais, e notas explicativas aquelas contas.

5 - Nos casos previstos ho numero anterior:

a) O balanco condensado e a demonstracdo de resultados condensada devem
apresentar todas as rubricas e subtotais incluidos nas dltimas demonstracdes
financeiras anuais do emitente, sendo acrescentadas as rubricas adicionais
necessarias se, devido a omissdes, as demonstracbes financeiras semestrais
reflectirem uma imagem enganosa do activo, do passivo, da posi¢céo financeira e dos
resultados do emitente;

b) O balanco deve incluir informacdo comparativa referida ao final do exercicio
imediatamente precedente;

¢) A demonstracdo de resultados deve incluir informacdo comparativa relativa ao
periodo homoélogo do exercicio precedente;

d) As notas explicativas devem incluir informacdo suficiente para assegurar a
comparabilidade das demonstracdes financeiras semestrais condensadas com as
demonstracfes financeiras anuais e a correcta apreensdo, por parte dos utilizadores,
de qualquer alteracao significativa de montantes e da evolucdo no periodo semestral
em causa reflectidos no balan¢co e na demonstracéo de resultados;

e) Os emitentes de ac¢cBes devem incluir, no minimo, informacg8es sobre as principais
transaccgoes relevantes entre partes relacionadas realizadas nos seis primeiros meses
do exercicio referindo nomeadamente o montante de tais transacc¢des, a natureza da
relacdo relevante e outra informacgao necessaria a compreensao da posicao financeira
do emitente se tais transaccdes forem relevantes e nao tiverem sido concluidas em
condi¢bes normais de mercado.

6 - Para efeitos da alinea e) do numero anterior, as transac¢des entre partes
relacionadas podem ser agregadas de acordo com a sua natureza, excepto se a
informacdo separada for necessaria para a compreensao dos efeitos da transaccao
na posicao financeira do emitente.

Artigo 247.°
[---]

A CMVM, através de regulamento, estabelece:

a) ...



b) Os documentos a apresentar para cumprimento do disposto nos n.os 1 a 4 do
artigo 245.°© e no artigo 246.°;

C) ...
d) ...

e) O conteldo e o prazo de divulgacdo da informacdo trimestral e o conteddo da
informacé&o intercalar da administragao;

f) ...

g ...

h) Os termos e condi¢cdes em que é comunicada e tornada acessivel a informacao
relativa as transaccbes previstas no artigo 248.°-B, nomeadamente a possibilidade
de tal comunicacgéo ser realizada de forma agregada, em funcdo de um determinado
montante e de um periodo de tempo especifico.

Artigo 249.°©
[---]

1 - As entidades referidas no n.°© 1 do artigo 244.° enviam a CMVM e a entidade
gestora de mercado regulamentado:

a) ...
b) ...

2 - As entidades referidas no n.° 1 do artigo 244.° informam imediatamente o
publico sobre:

a) ...

b) Alteracéo, atribuicdo e pagamento ou exercicio de quaisquer direitos inerentes aos
valores mobiliarios admitidos & negociacdo ou as acg¢des a que estes dao direito,
incluindo indicacdo dos procedimentos aplicaveis e da instituicdo financeira através
da qual os accionistas podem exercer o0s respectivos direitos patrimoniais;

c) ...

d) Emissédo de ac¢des e obrigacdes, com indicacdo dos privilégios e garantias de que
beneficiam, incluindo informacfes sobre quaisquer procedimentos de atribuicao,
subscri¢do, cancelamento, converséao, troca ou reembolso;

e) Alteracdes aos elementos que tenham sido exigidos para a admissdo dos valores
mobiliarios a negociacao;

f) A aquisicdo e alienacdo de acc¢les préprias, sempre que em resultado da mesma a
percentagem das mesmas exceda ou se torne inferior aos limites de 5 % e 10 %o;



g) A deliberacdo da assembleia geral relativa aos documentos de prestacdo de
contas.

3 - Os emitentes de ac¢des no n.°2 1 do artigo 244.°© divulgam o numero total de
direitos de voto e o capital social no final de cada més civil em que ocorra um
aumento ou uma diminuicdo desse numero total.

4 - A convocatéria para a assembleia de titulares de valores mobiliarios
representativos de divida admitidos a negociagcdo em mercado regulamentado deve
respeitar o disposto no n.© 2 do artigo 23.°

Artigo 250.°
[.-]

1 - Com excepcgdo do disposto nos artigos 245.° a 246.°-A, nas alineas a) do n.° 1
do artigo 249.°2, a) a d) e f) do n.© 2 do artigo 249.° e no n.© 3 do artigo 249.°, a
CMVM pode dispensar a divulgacdo da informacdo exigida nos artigos anteriores
quando seja contraria ao interesse publico e possa causar prejuizo grave para o
emitente, desde que a auséncia de divulgacdo ndo induza o publico em erro sobre
factos e circunstancias essenciais para a avaliacdo dos valores mobiliarios.

2-...
3 - (Revogado.)

Artigo 252.°
Internalizadores sistematicos

1 - Sao regulados no artigo 21.° do Regulamento (CE) n.© 1287/2006, da Comisséao,
de 10 de Agosto:

a) Os requisitos para um intermediario financeiro ser considerado internalizador
sistemético;

b) O procedimento para a perda da qualidade de internalizador sistematico.

2 - O intermediario financeiro deve comunicar previamente a CMVM os instrumentos
financeiros relativamente aos quais exerce a actividade de internalizagdo sistematica.

Artigo 253.°©
Informacéo sobre ofertas

1 - Os internalizadores sistematicos devem divulgar os precos firmes a que se
propdem negociar ac¢cdes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado para
as quais exista um mercado liquido, sempre que a quantidade da oferta ndao seja
superior ao volume normal de mercado.

2 - Relativamente as ac¢des para as quais ndo exista um mercado liquido, os
internalizadores sistematicos devem divulgar ofertas de precos aos seus clientes a
pedido destes.



3 - As accdes devem ser agrupadas em classes com base na média aritmética do
valor das ordens executadas no mercado.

4 - Cada oferta de venda e de compra deve incluir o preco firme para uma ou mais
quantidades até ao volume normal de mercado para a classe de accBes a que
pertence a accao objecto da oferta.

5 - O preco oferecido deve reflectir as condi¢gdes de mercado prevalecentes para essa
accao.

6 - A divulgacdo ao publico prevista no n.© 1 deve realizar-se de forma facilmente
acessivel, de modo regular e continuo, durante o horario normal da negociacédo, e
numa base comercial razoavel.

7 - Sao definidos nos artigos 22.°, 23.°, 24.° e 29.° a 32.° do Regulamento (CE) n.°©
1287/2006, da Comisséo, de 10 de Agosto, e em regulamento da CMVM:

a) O conceito de mercado liquido;

b) O volume normal de mercado para cada classe de acg¢les;

¢) As condi¢cbes em que os pregos oferecidos cumprem o disposto no n.© 4;

d) O prazo e meios de divulgagao das ofertas.

8 - A CMVM pode definir, através de regulamento, o conteddo, os meios e a
periodicidade da informacdo a prestar a CMVM e ao publico relativamente a

internalizacdo de instrumentos financeiros além do referido no n.° 1.

Artigo 254.°
Classes de accles

1 - Nos casos em que o mercado portugués seja considerado, para uma determinada
accao, o mercado mais relevante em termos de liquidez, a CMVM, anualmente, deve
determinar e divulgar a classe de ac¢des a que a mesma pertence, tal como definida
no n.© 3 do artigo anterior.

2 - A determinagao prevista no numero anterior deve ter por base:

a) O conceito de mercado mais relevante em termos de liquidez definido no artigo
9.°© do Regulamento (CE) n.© 1287/2006, da Comissao, de 10 de Agosto;

b) Os indicadores de liquidez previstos no artigo 9.° do Regulamento (CE) n.°
1287/2006, da Comissao, de 10 de Agosto.

Artigo 255.°
Actualizacao e retirada das ofertas

Os internalizadores sistematicos podem, a qualquer momento, actualizar as suas
ofertas de preco, s6 as podendo retirar em condi¢cdes de mercado excepcionais.

Artigo 256.°



Acesso as ofertas

1 - Os internalizadores sistematicos devem elaborar regras claras, baseadas na sua
politica comercial e em critérios objectivos e nado discriminatérios, relativas aos
investidores a quem facultam o acesso as suas ofertas de precos.

2 - Sem prejuizo do disposto no artigo 328.°, os internalizadores sistematicos
podem:

a) Recusar-se a iniciar ou por termo a relacbes comerciais com investidores por
motivos de ordem comercial, tais como a situacéo financeira do investidor, o risco de
contraparte e a liquidacao final da operacao;

b) Limitar, de forma néo discriminatéria, o nimero de ordens de um cliente que se
comprometem a executar nas condi¢cfes divulgadas, a fim de reduzirem o risco de
exposicdo a multiplas opera¢des do mesmo cliente;

¢) Limitar, de forma nao discriminatéria, o niumero total de operag¢des simultaneas de
clientes diferentes, quando o niumero ou a quantidade das ordens dos clientes os
exponham a um grau indevido de risco, de acordo com o disposto no artigo 25.° do
Regulamento (CE) n.© 1287/2006, da Comisséo, de 10 de Agosto.

3 - Os mecanismos destinados a garantir um tratamento ndo discriminatério regem-
se pelo n.° 3 do artigo 25.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006, da Comissao, de
10 de Agosto.

Artigo 257.°
Execucao das ordens e alteracdo do preco oferecido

1 - Os internalizadores sistematicos devem executar as ordens que recebem dos
seus clientes, em relacdo as accbes para as quais sejam internalizadores
sistematicos, aos precos por si divulgados no momento da recepc¢édo da ordem.

2 - Os internalizadores sistematicos podem executar ordens recebidas de um cliente
que seja investidor qualificado a um preco melhor, desde que:

a) O novo preco se situe dentro de um intervalo de variacdo, divulgado ao publico e
proximo das condi¢fes do mercado; e

b) A quantidade da ordem recebida seja mais elevada do que o volume das ordens
dadas habitualmente por um investidor ndo qualificado, conforme definido no artigo
26.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006, da Comissao, de 10 de Agosto.

3 - Os internalizadores sistematicos podem executar ordens recebidas dos seus
clientes que sejam investidores qualificados a precos diferentes dos oferecidos e sem
observancia das condi¢gbes enunciadas no numero anterior, quando se trate de
operacdes resultantes de execug¢des parciais ou de ordens sujeitas a condi¢cfes
diferentes do preco corrente de mercado, conforme enunciadas no artigo 25.° do
Regulamento (CE) n.© 1287/2006, da Comisséo, de 10 de Agosto.

4 - Um internalizador sistematico que faca ofertas de pre¢os para uma unica
quantidade, ou cuja maior quantidade seja inferior ao volume normal de mercado, e
receba uma ordem de um cliente com dimensao superior a quantidade da sua oferta



mas inferior ao volume normal de mercado, pode decidir executar a parte da ordem
em que esta excede a quantidade da sua oferta, desde que a execute ao preco
indicado ou a outro preco, neste Ultimo caso se permitido ao abrigo dos n.os 2 e 3.

5 - Sempre que o internalizador sisteméatico faca ofertas de precos para quantidades
diferentes e receba uma ordem entre essas mesmas quantidades que decida
executar, deve executar a ordem a um dos precgos divulgados ou a outro preco,
neste Ultimo caso se permitido ao abrigo dos n.os 2 e 3.

Artigo 258.°©
Ambito

1 - O disposto no presente capitulo é aplicavel a todas as operagbes em que uma
entidade tenha assumido a posi¢ao de contraparte central.

2 - Quando uma entidade assuma a posicao de contraparte central nas operacgdes,
estas s6 sao eficazes perante aquela apds o seu registo.

3 - A realizacdo de operagdes em mercado regulamentado ou em sistema de
negociacdo multilateral sobre os instrumentos financeiros referidos nas alineas e) e
f) do n.°® 1 do artigo 2.° exige a interposi¢cdo de contraparte central.

Artigo 259.°
Gestéo de operacdes

1 - A contraparte central deve assegurar a boa gestdo das operacfes, em particular:
a) O registo das posicdes;

b) A gestdo das garantias prestadas, incluindo a constituicdo, o reforco, a reducéo e
a liberagéo;

c) Os ajustes de ganhos e perdas emergentes de operagdes registadas.

2 - Quando a defesa do mercado o exija, a contraparte central pode,
designadamente:

a) Determinar a adopcao das medidas necessarias para diminuir a exposi¢ao ao risco
de um membro compensador, designadamente encerrando posicdes;

b) Promover a transferéncia de posi¢cdes para outros membros compensadores;
c) Determinar os precos de referéncia de forma distinta da prevista nas regras.

3 - As posi¢cBes abertas nos instrumentos referidos nas alineas e€) e f) do n.° 1 do
artigo 2.° podem ser encerradas, antes da data de vencimento do contrato, através
da abertura de posi¢Oes de sentido inverso.

4 - Os membros compensadores sdo responsaveis perante a contraparte central pelo
cumprimento das obrigacfes resultantes de operacgfes por si assumidas, por sua
conta ou por conta dos membros negociadores perante quem tenham assumido a
funcdo de compensacéo das operagdes.



Artigo 260.°
Minimizacao dos riscos

1 - Cabe a contraparte central a tomada de medidas adequadas a minimizacdo dos
riscos e a proteccdo do sistema de compensacdo e dos mercados, devendo avaliar
com uma periodicidade, no minimo anual, o seu nivel de exposicao.

2 - Para os efeitos do niamero anterior, a contraparte central:
a) Deve adoptar sistemas seguros de gestdo e monitorizacdo do risco;

b) Deve estabelecer procedimentos adequados a fazer face a falhas e
incumprimentos dos seus membros;

¢) Pode criar fundos destinados, em Ultima instancia, a distribuicdo das perdas entre
todos os membros compensadores.

3 - A contraparte central deve identificar as respectivas fontes de risco operacional e
minimiza-las através do estabelecimento de sistemas, controlos e procedimentos
adequados, nomeadamente desenvolvendo planos de contingéncia.

4 - (Revogado.)
5 - (Revogado.)
6 - (Revogado.)
7 - (Revogado.)

Artigo 261.°
Margens e outras garantias

1 - A exposicao ao risco da contraparte central e dos seus membros deve ser coberta
por caucles, designadas margens, e outras garantias, salvo quando, em funcao da
natureza da operacdo, sejam dispensadas nos casos € nos termos a estabelecer em
regulamento da CMVM.

2 - A contraparte central deve definir as margens e outras garantias a prestar pelos
seus membros com base em parametros de risco que devem ser sujeitos a revisédo
regular.

3 - Os membros compensadores sdo responsaveis pela constituicdo, pelo reforco ou
pela substituicdo da caucéao.

4 - A caucdo deve ser prestada através de:

a) Contrato de garantia financeira previsto no Decreto-Lei n.© 105/2004, de 8 de
Maio, sobre instrumentos financeiros de baixo risco e elevada liquidez, livres de
quaisquer 6nus, ou sobre depdésito de dinheiro em instituicdo autorizada;

b) Garantia bancaria.

5 - Sobre os valores dados em caucdo ndo podem ser constituidas outras garantias.

6 - Os membros compensadores devem adoptar procedimentos e medidas para



cobrir de forma adequada a exposi¢cédo ao risco, devendo exigir aos seus clientes ou
aos membros negociadores perante os quais tenham assumido fungbBes de
compensacdo a entrega de margens e outras garantias, nos termos definidos por
contrato com eles celebrado.

Artigo 262.°
Execucao extrajudicial das garantias

1 - Os instrumentos financeiros recebidos em caucdo podem ser vendidos
extrajudicialmente para satisfacdo das obrigacbes emergentes das operacgles
caucionadas ou como consequéncia do encerramento de posicdes dos membros que
tenham prestado a caucao.

2 - A execucdao extrajudicial das caucfes deve ser efectuada pela contraparte central,
através de intermediéario financeiro, sempre que aquela ndo revista esta natureza.

Artigo 263.°
Segregacao patrimonial

1 - A contraparte central deve adoptar uma estrutura de contas que permita uma
adequada segregacdo patrimonial entre os instrumentos financeiros préprios dos
seus membros e os pertencentes aos clientes destes ultimos.

2 - (Revogado.)
3 - (Revogado.)

Artigo 264.°
Participantes

1 - A contraparte central deve definir as condicbes de acesso dos membros
compensadores e as obrigac¢des que sobre eles impendem, de modo a garantir niveis
elevados de solvabilidade e limitacdo dos riscos, nomeadamente impondo-lhes que
relnam recursos financeiros suficientes e que sejam dotados de uma capacidade
operacional robusta.

2 - A contraparte central fiscaliza, numa base regular, o cumprimento dos requisitos
de acesso dos membros, adoptando os procedimentos necessarios para o efeito.

Artigo 265.°
Regras da contraparte central

1 - A contraparte central deve aprovar regras transparentes e nao discriminatdrias,
baseadas em critérios objectivos, que assegurem o adequado desempenho das suas
funcdes, relativas, designadamente, as matérias referidas nos artigos 259.°, 260.°,
261.°, 263.° e 264.°

2 - As regras referidas no niumero anterior sdo objecto de registo na CMVM, o qual
visa a verificacdo da sua suficiéncia, adequacéao e legalidade.

3 - Apo6s o registo na CMVM, a contraparte central deve divulgar as regras
adoptadas, as quais entram em vigor na data de divulgagdo ou noutra nelas prevista.

4 - (Revogado.)



Artigo 266.°
[-.]

1 - Os sistemas de liquidagcdo de instrumentos financeiros sé&o criados por acordo
escrito pelo qual se estabelecem regras comuns e procedimentos padronizados para
a execucdo de ordens de transferéncia, entre os participantes, de instrumentos
financeiros ou de direitos deles destacados.

2-..
3 - As transferéncias de dinheiro associadas as transferéncias de instrumentos
financeiros ou a direitos a eles inerentes e as garantias relativas a operacdes sobre

instrumentos financeiros fazem parte integrante dos sistemas de liquidacéo.

Artigo 267.°
[---]

a) As instituicbes de crédito, as empresas de investimento e as instituicbes com
fungbes correspondentes que estejam habilitadas a exercer actividade em Portugal;

b) ...
Artigo 268.°
[-.-]
1-...
2-..
a) ...

b) Entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociacao
multilateral e de sistemas de liquidagéo;

c) Entidades gestoras de camara de compensacdo e contraparte central.
3-...

a) ...

b) Entidades gestoras de sistemas de liquidagao;

¢) Entidades gestoras de camara de compensacdo e contraparte central.
4 - ...

5-...
6-...
Artigo 269.°
[---]
1-...

2 - As regras referidas no nUmero anterior sdo objecto de registo na CMVM, o qual
visa a verificagdo da sua suficiéncia, adequacéo e legalidade.

3 - Apés o registo na CMVM, a entidade gestora do sistema de liquidacdo deve



divulgar as regras adoptadas, as quais entram em vigor na data de divulgagdo ou
noutra nelas prevista.

Artigo 271.°
[---]

1 - Os sistemas de liquidacdo de instrumentos financeiros, com excepc¢ao dos que
forem geridos pelo Banco de Portugal, sdo reconhecidos através de registo na CMVM.

2-...
3-...
Artigo 272.°
[---]
1-...
2- ..

3 - Ao processo de registo, incluindo a sua recusa e o seu cancelamento, aplica-se,
com as devidas adaptacbes, o disposto para o registo de entidades gestoras de
mercados regulamentados e de sistemas de negociacdo multilateral.

Artigo 273.°
[-.-]

1-...

2 - Em relacdo aos sistemas utilizados na liquidacdo de operacgdes de mercado
regulamentado ou de sistema de negociagcdo multilateral, a CMVM, sob proposta ou
com audiéncia prévia da entidade gestora dos sistemas em causa, define ou
concretiza, através de regulamento:

a) ...
b) ...
C) ...
d) ...
3-..
Artigo 274.°
[-.-]

1 - As ordens de transferéncia sdo introduzidas no sistema pelos participantes ou,
por delegacédo destes, pela entidade gestora do mercado regulamentado ou do
sistema de negociacdo multilateral onde os instrumentos financeiros foram
transaccionados ou pela entidade que assuma as fungbes de camara de
compensacao e contraparte central relativamente as operacgfes realizadas nesse
mercado ou sistema.

2-..
3-...

Artigo 276.°
[---]



A compensacao efectuada no ambito do sistema de liquidacdo tem caracter definitivo
e é efectuada pelo proprio sistema ou por entidade que assuma func¢des de camara
de compensagao participante deste.

Artigo 278.°
[-.]

1 - A liguidagdo das operacdes de mercado regulamentado ou de sistema de
negociacdo multilateral deve ser organizada de acordo com principios de eficiéncia,
de reducao do risco sistémico e de simultaneidade dos créditos em instrumentos
financeiros e em dinheiro.

2 - (Revogado.)

Artigo 279.°
[---]

1-..

2 - A obrigacdo 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 negociacdo
multilateral onde se efectuaram as operacgdes a liquidar ou pela entidade que assuma
as funcbes de cAmara de compensacdo e contraparte central relativamente a essas
operacgoes.

3-..
4 - ...
Artigo 280.°
[-.-]
1-...
2-..
3-..

4 - Nos casos em que exista contraparte central:
a) E a contraparte central que acciona os procedimentos de substituicio necessarios;

b) Os procedimentos de substituicdo sdo descritos nas regras da contraparte central,
ndo sendo obrigatéria a existéncia dos referidos nas alineas a) a c) do numero
anterior.

5 - Os procedimentos de substituicdo ndo sdo accionados quando o credor declarar,
em tempo util, que perdeu o interesse na liquidagdo, salvo disposicdo em contrério
constante de regra aprovada pela entidade gestora do sistema ou, se aplicavel, pela
contraparte central.

6 - As regras referidas no ndmero anterior asseguram que 0S mecanismos de
substituicdo adoptados possibilitam a entrega dos instrumentos financeiros ao credor
num prazo razoavel.



Artigo 281.°
[-.]

1 - Os sistemas utilizados na liquidacdo de operagdes de mercado regulamentado ou
de sistema de negociacdo multilateral devem estabelecer as ligagfes necesséarias a
boa liquidacdo das operagfes, constituindo uma rede de conexfes, nomeadamente
com:

a) Entidades gestoras dos mercados regulamentados ou dos sistemas de negociacao
multilateral onde se realizem as operacdes a liquidar;

b) Entidades que assumam as fun¢des de camara de compensacdo e contraparte
central;

¢) Entidades gestoras de sistemas centralizados de valores mobiliarios;

d) [Anterior alinea c).]

e) [Anterior alinea d).]

2 - Os acordos de conexao devem ser previamente comunicados a CMVM.

Artigo 283.°
[---]

1 - A abertura de processo de insolvéncia, de recuperacdo de empresa ou de
saneamento de qualquer participante ndo tem efeitos retroactivos sobre os direitos e
obrigacdes decorrentes da sua participagdo no sistema ou a ela associados.

2-...

3 - O momento de abertura dos processos a que se refere o presente capitulo é
aquele em que a autoridade competente profere a decisdo de declaragcdo de
insolvéncia, de prosseguimento da accdo de recuperacdo de empresa ou decisao
equivalente.

Artigo 284.©
[-.-]

1 - Sem prejuizo do disposto no Decreto-Lei n.© 105/2004, de 8 de Maio, as
garantias de obriga¢cfes decorrentes do funcionamento de um sistema de liquidacéo
ndo sao afectadas pela abertura de processo de insolvéncia, de recuperacdo de
empresa ou de saneamento da entidade garante, revertendo apenas para a massa
falida ou para a empresa em recuperacdo ou saneamento o saldo que eventualmente
se apure ap0s o cumprimento das obrigacdes garantidas.

2-...
3-...

4 - Se os instrumentos financeiros objecto de garantia nos termos do presente artigo
estiverem registados ou depositados em sistema centralizado situado ou a funcionar



num Estado membro da Comunidade Europeia, a determinacdo dos direitos dos
beneficiarios da garantia rege-se pela legislacdo desse Estado membro, desde que a
garantia tenha sido registada no mesmo sistema centralizado.

Artigo 287.°©
[--]

1 - Os sistemas utilizados na liquidacdo de operacdes de mercado regulamentado ou
de sistema de negociacdo multilateral s6 podem ser geridos por sociedade que
preencha os requisitos fixados em lei especial.

2-...

Artigo 289.°
[-.-]

1-...
a) Os servicgos e actividades de investimento em instrumentos financeiros;

b) Os servigos auxiliares dos servigos e actividades de investimento;

C) ...

2-..
3 - O disposto no niumero anterior nao € aplicavel:

a) Aos membros do Sistema Europeu de Bancos Centrais, no exercicio das suas
funcdes, e ao Estado e outras entidades publicas no ambito da gestdo da divida
publica e das reservas do Estado;

b) As pessoas que prestam servicos de investimento exclusivamente a sua sociedade
dominante, a filial desta, ou a sua propria filial;

c) As pessoas que prestem conselhos de investimento como complemento normal e
ndo especificamente remunerado de profissdo de fim diverso da prestagdo de
servicos de investimento;

d) As pessoas que tenham por Unica actividade de investimento a negociacdo por
conta prépria desde que nao sejam criadores de mercado ou entidades que
negoceiem por conta propria, fora de um mercado regulamentado ou de um sistema
de negociacdo multilateral, de modo organizado, frequente e sistematico, facultando
um sistema acessivel a terceiros com o fim de com eles negociar;

e) As pessoas que prestam, exclusivamente ou em cumulagdo com a actividade
descrita na alinea b), servicos de investimento relativos a gestdo de sistemas de
participacdo de trabalhadores;

f) As pessoas que prestem servigos de investimento, ou exercam actividades de
investimento, que consistam, exclusivamente, na negociacdo por conta prépria nos
mercados a prazo ou a contado, neste caso com a unica finalidade de cobrir posi¢cfes
nos mercados de derivados, ou na negociagao ou participagdo na formagéo de precgos



por conta de outros membros dos referidos mercados, e que sejam garantidas por
um membro compensador que nos mesmos actue, quando a responsabilidade pela
execucao dos contratos celebrados for assumida por um desses membros;

g) As pessoas cuja actividade principal consista em negociar por conta propria em
mercadorias, em instrumentos derivados sobre mercadorias, ou em ambos, desde
que ndo actuem no ambito de um grupo cuja actividade principal consista na
prestacao de outros servicos de investimento ou de natureza bancaria;

h) As pessoas que negoceiem instrumentos financeiros por conta propria ou que
prestem servicos de investimento em instrumentos derivados sobre mercadorias ou
contratos de derivados referidos nas subalineas ii) e iii) da alinea e) e na alinea f) do
n.© 1 do artigo 2.°, desde que tais actividades sejam exercidas de forma acessoéria
no contexto de um grupo cuja actividade principal ndo consista na prestagdo de
servicos de investimento ou de natureza bancaria;

i) As pessoas que exercem, a titulo principal, algum dos servicos enumerados nas
alineas c), d) e g) do artigo 291.°, desde que ndao actuem no dmbito de um grupo
cuja actividade principal consista na prestacdo de servicos de investimento ou de
natureza bancéria.

4 - O disposto nos artigos 294.°-A a 294.°-D, 306.° a 306.°-E, 308.°© a 308.°-D,
309.°-D, 313.°, 314.° a 314.°-D, 317.° a 317.°-D nao é aplicavel a actividade de
gestao de instituicbes de investimento colectivo.

Artigo 290.°
Servicos e actividades de investimento

1 - S&o servigos e actividades de investimento em instrumentos financeiros:
a) ...
b) ...

c) ...

d) A tomada firme e a colocacdo com ou sem garantia em oferta publica de
distribuicéo;

e) A negociacdo por conta propria;
f) A consultoria para investimento;
g) A gestao de sistema de negociacdao multilateral.

2 - A recepcédo e transmissdo de ordens por conta de outrem inclui a colocagdo em
contacto de dois ou mais investidores com vista a realizacdo de uma operacéao.

3 - (Revogado.)

Artigo 291.°
[--]



S&ao servicos auxiliares dos servicos e actividades de investimento:

a) O registo e o depdsito de instrumentos financeiros, bem como o0s servigcos
relacionados com a sua guarda, como a gestdo de tesouraria ou de garantias;

b) A concessédo de crédito, incluindo o empréstimo de valores mobiliarios, para a
realizacdo de operagdes sobre instrumentos financeiros em que intervém a entidade
concedente de crédito;

c) A elaboracdo de estudos de investimento, analise financeira ou outras
recomendacfes genéricas relacionadas com operacfes em instrumentos financeiros;

d) ...
e) ...
f) ...
g) Os servicos e actividades enunciados no n.° 1 do artigo 290.°, quando se
relacionem com o0s activos subjacentes aos instrumentos financeiros mencionados

nas subalineas ii) e iii) da alinea €) e na alinea f) do n.°© 1 do artigo 2.°

Artigo 292.°©
Publicidade e prospeccéo

A publicidade e a prospeccao dirigidas a celebracdo de contratos de intermediacéo
financeira ou a recolha de elementos sobre clientes actuais ou potenciais s6 podem
ser realizadas:

a) Por intermediério financeiro autorizado a exercer a actividade em causa;

b) Por agente vinculado, nos termos previstos nos artigos 294.°-A a 294.°-D.

Artigo 293.°
[---]
1 - Sao intermediarios financeiros em instrumentos financeiros:
a) ...
b) ...
c) ...

2 - Sdo empresas de investimento em instrumentos financeiros:

a) ...

b) ...

c) ...

d) As sociedades mediadoras dos mercados monetario e de cambios;

e) As sociedades de consultoria para investimento;

f) As sociedades gestoras de sistemas de negociacdo multilateral;



g) Outras que como tal sejam qualificadas por lei, ou que, ndo sendo instituicbes de
crédito, sejam pessoas cuja actividade, habitual e profissionalmente exercida,
consista na prestacdo, a terceiros, de servigos de investimento, ou no exercicio de
actividades de investimento.

Artigo 294.°
Consultoria para investimento

1 - Entende-se por consultoria para investimento a prestacdo de um aconselhamento
personalizado a um cliente, na sua qualidade de investidor efectivo ou potencial,
quer a pedido deste quer por iniciativa do consultor relativamente a transaccfes
respeitantes a valores mobiliarios ou a outros instrumentos financeiros.

2 - Para efeitos do numero anterior, existe aconselhamento personalizado quando é
feita uma recomendacdo a uma pessoa, na sua qualidade de investidor efectivo ou
potencial, que seja apresentada como sendo adequada para essa pessoa ou baseada
na ponderacdo das circunstancias relativas a essa pessoa, com vista a tomada de
uma deciséo de investimento.

3 - Uma recomendacédo n&o constitui um aconselhamento personalizado, caso seja
emitida exclusivamente através dos canais de distribuicdo ou ao publico.

4 - A consultoria para investimento pode ser exercida:

a) Por intermediario financeiro autorizado a exercer essa actividade, relativamente a
quaisquer instrumentos financeiros;

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

5 - Os consultores para investimento podem ainda prestar o servigco de recepgao e
transmissao de ordens em valores mobiliarios desde que:

a) A transmissao de ordens se dirija a intermediarios financeiros referidos no n.°© 1
do artigo 293.9;

b) Nao detenham fundos ou valores mobiliarios pertencentes a clientes.

6 - Aos consultores para investimento aplicam-se as regras gerais previstas para as
actividades de intermediacédo financeira, com as devidas adaptacdes.

Artigo 295.°©
[.-.]

1-...

2 - O registo de intermediarios financeiros cuja actividade consista exclusivamente
na gestdo de sistemas de negociacao multilateral rege-se pelo disposto no Decreto-
Lei n.© 357-C/2007, de 31 de Outubro.

3 - (Anterior n.°© 2.)

Artigo 297.°©



[.-.]

1 - O registo dos intermediéarios financeiros contém cada uma das actividades de
intermediacdo financeira que o intermediario financeiro pretende exercer.

2 - A CMVM organiza e divulga uma lista contendo os elementos identificativos dos
intermediéarios financeiros registados nos termos dos artigos 66.°© e 67.°© do Regime
Geral das Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras e as actividades de
intermediacao financeira registadas nos termos do nimero anterior.

Artigo 298.°
Processo de registo

1 - O pedido de registo deve ser acompanhado dos documentos necessarios para
demonstrar que o intermediario financeiro possui os meios humanos, materiais e
técnicos indispensaveis para o exercicio da actividade em causa.

2 - A CMVM, através de inspecg¢ao, pode verificar a existéncia dos meios a que se
refere o niumero anterior.

3-...
4 - ...
5-..

Artigo 299.°©
Indeferimento tacito

O registo considera-se recusado se a CMVM nao o efectuar no prazo de 30 dias a
contar:

a) ...
b) ...

Artigo 300.°
Recusa de registo

1 - O registo é recusado se o intermediario financeiro:

a) ...
b) ...
C) ...

2 - A recusa de registo pode ser total ou parcial.

Artigo 301.°
Consultores para investimento

1 - O exercicio da actividade dos consultores para investimento depende de registo
na CMVM.

2 - O registo s6 é concedido a pessoas singulares idobneas que demonstrem possuir
qualificacdo e aptiddo profissional, de acordo com elevados padrdes de exigéncia,



adequadas ao exercicio da actividade e meios materiais suficientes, incluindo um
seguro de responsabilidade civil, ou a pessoas colectivas que demonstrem respeitar
exigéncias equivalentes.

3 - Quando o registo for concedido a pessoas colectivas:

a) A idoneidade e os meios materiais sdo aferidos relativamente a pessoa colectiva,
aos titulares do 6rgdo de administracdo e aos colaboradores que exercem a
actividade;

b) A adequacao da qualificacdo e da aptiddo profissional é aferida relativamente aos
colaboradores que exercem a actividade;

c) O seguro de responsabilidade civil é exigido para cada colaborador que exerce a
actividade.

4 - As condi¢cdes minimas do seguro de responsabilidade civil previsto nos niumeros
anteriores sao fixadas por norma regulamentar do Instituto de Seguros de Portugal,
ouvida a CMVM.

Artigo 303.°
[---]

1-...

2 - A decisdo de cancelamento que ndo seja fundamentada na revogacdo ou
caducidade da autorizacdo deve ser precedida de parecer favoravel do Banco de
Portugal, a emitir no prazo de 15 dias, salvo no que respeita as sociedades de
consultoria para investimento.

3 - A decisdo de cancelamento deve ser comunicada ao Banco de Portugal e as
autoridades competentes dos Estados membros da Unido Europeia onde o
intermediério financeiro tenha sucursais ou preste servicos.

Artigo 304.°
[-.]

1-...
2-...

3 - Na medida do necessario para o cumprimento dos seus deveres na prestacdo do
servi¢co, o intermediario financeiro deve informar-se junto do cliente sobre os seus
conhecimentos e experiéncia no que respeita ao tipo especifico de instrumento
financeiro ou servico oferecido ou procurado, bem como, se aplicavel, sobre a
situacao financeira e os objectivos de investimento do cliente.

4- ...

5 - Estes principios e os deveres referidos nos artigos seguintes sdo aplicaveis aos
titulares do 6rgdo de administracdo e as pessoas que dirigem efectivamente a
actividade do intermediario financeiro ou do agente vinculado e aos colaboradores do
intermediario financeiro, do agente vinculado ou de entidades subcontratadas,
envolvidos no exercicio ou fiscalizacdo de actividades de intermediacao financeira ou



de funcbes operacionais que sejam essenciais a prestacdo de servicos de forma
continua e em condic¢des de qualidade e eficiéncia.

Artigo 305.°
Requisitos gerais

1 - O intermediario financeiro deve manter a sua organizacdo empresarial equipada
com os meios humanos, materiais e técnicos necessarios para prestar os seus
servicos em condi¢cdes adequadas de qualidade, profissionalismo e de eficiéncia e por
forma a evitar procedimentos errados, devendo, desighadamente:

a) Adoptar uma estrutura organizativa e procedimentos decisérios que especifiquem
0s canais de comunicagéo e atribuam funcdes e responsabilidades;

b) Assegurar que as pessoas referidas no n.© 5 do artigo 304.° estejam ao corrente
dos procedimentos a seguir para a correcta execucao das suas responsabilidades;

c) Assegurar o cumprimento dos procedimentos adoptados e das medidas tomadas;

d) Contratar colaboradores com as qualificagbes, conhecimentos e capacidade
técnica necessérios para a execucado das responsabilidades que Ihes sédo atribuidas;

e) Adoptar meios eficazes de reporte e comunicacado da informacao interna;
f) Manter registos das suas actividades e organizagao interna;

g) Assegurar que a realizacdo de diversas funcdes por pessoas referidas no n.° 5 do
artigo 304.° ndo as impede de executar qualquer funcdo especifica de modo
eficiente, honesto e profissional;

h) Adoptar sistemas e procedimentos adequados a salvaguardar a seguranca, a
integridade e a confidencialidade da informacéo;

i) Adoptar uma politica de continuidade das suas actividades, destinada a garantir,
no caso de uma interrupcdo dos seus sistemas e procedimentos, a preservacao de
dados e funcgdes essenciais e a prossecucdo das suas actividades de intermediacéo
financeira ou, se tal ndo for possivel, a recuperacéo rapida desses dados e funcdes e
o reatamento rapido dessas actividades;

j) Adoptar uma organizacdo contabilistica que |lhe permita, a todo o momento e de
modo imediato, efectuar a apresentacdo atempada de relatérios financeiros que
reflictam uma imagem verdadeira e apropriada da sua situacdo financeira e que
respeitem todas as normas e regras contabilisticas aplicaveis, designadamente em
matéria de segregacao patrimonial.

2 - Para efeitos do disposto nas alineas a) a g) do nimero anterior, o intermediario
financeiro deve ter em conta a natureza, a dimensdo e a complexidade das suas
actividades, bem como o tipo de actividades de intermediacado financeira prestadas.

3 - O intermediario financeiro deve acompanhar e avaliar regularmente a adequacgéo
e a eficicia dos sistemas e procedimentos, estabelecidos para efeitos do n.° 1, e
tomar as medidas adequadas para corrigir eventuais deficiéncias.



Artigo 306.°
Principios gerais

1-..

2 - A abertura de processo de insolvéncia, de recuperacdo de empresa ou de
saneamento do intermediario financeiro ndo tem efeitos sobre os actos praticados
pelo intermediario financeiro por conta dos seus clientes.

3 - O intermediario financeiro ndo pode, no seu interesse ou no interesse de
terceiros, dispor de instrumentos financeiros dos seus clientes ou exercer os direitos
a eles inerentes, salvo acordo dos titulares.

4 - As empresas de investimento ndo podem utilizar no seu interesse ou no interesse
de terceiros o dinheiro recebido de clientes.

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

a) Conservar os registos e as contas que sejam necessarios para lhe permitir, em
qualguer momento e de modo imediato, distinguir os bens pertencentes ao
patrimoénio de um cliente dos pertencentes ao patrimoénio de qualquer outro cliente,
bem como dos bens pertencentes ao seu proprio patrimoénio;

b) Manter os registos e contas organizados de modo a garantir a sua exactidao e, em
especial, a sua correspondéncia com os instrumentos financeiros e o dinheiro de
clientes;

¢) Realizar, com a frequéncia necessaria e, no minimo, com uma periodicidade
mensal, reconciliagbes entre os registos das suas contas internas de clientes e as
contas abertas junto de terceiros, para depdsito ou registo de bens desses clientes;

d) Tomar as medidas necessarias para garantir que quaisquer instrumentos
financeiros dos clientes, depositados ou registados junto de um terceiro, sejam
identificAveis separadamente dos instrumentos financeiros pertencentes ao
intermediario financeiro, através de contas abertas em nome dos clientes ou em
nome do intermediario financeiro com mencdo de serem contas de clientes, ou
através de medidas equivalentes que garantam o mesmo nivel de proteccao;

e) Tomar as medidas necesséarias para garantir que o dinheiro dos clientes seja
detido numa conta ou em contas identificadas separadamente face a quaisquer
contas utilizadas para deter dinheiro do intermediario financeiro; e

f) Adoptar disposi¢cdes organizativas para minimizar o risco de perda ou de
diminuicdo de valor dos activos dos clientes ou de direitos relativos a esses activos,
como consequéncia de utilizacdo abusiva dos activos, de fraude, de ma gestdo, de
manutencao de registos inadequada ou de negligéncia.

6 - Caso, devido ao direito aplicavel, incluindo em especial a legislacdo relativa a
propriedade ou a insolvéncia, as medidas tomadas pelo intermediario financeiro em
cumprimento do disposto no n.°© 5, ndo sejam suficientes para satisfazer os
requisitos constantes dos n.os 1 e 2, a CMVM determina as medidas que devem ser

adoptadas, a fim de respeitar estas obrigacoes.



7 - Caso o direito aplicavel no pais em que séo detidos os bens dos clientes impeca o
intermediario financeiro de respeitar o disposto nas alineas d) ou e) do n.° 5, a
CMVM estabelece os requisitos com um efeito equivalente em termos de salvaguarda
dos direitos dos clientes.

8 - Sempre que, nos termos da alinea ¢) do n.° 5, se detectem divergéncias, estas
devem ser regularizadas o mais rapidamente possivel.

9 - Se as divergéncias referidas no nimero anterior persistirem por prazo superior a
um més, o intermediario financeiro deve informar imediatamente a CMVM da
ocorréncia.

10 - O intermediario financeiro comunica a CMVM, imediatamente, quaisquer factos
susceptiveis de afectar a seguranca dos bens pertencentes ao patriménio dos
clientes ou de gerar risco para os demais intermediarios financeiros ou para o
mercado.

Artigo 307.°
Contabilidade e registos

1 - A contabilidade do intermediario financeiro deve reflectir diariamente, em relagdo
a cada cliente, o saldo credor ou devedor em dinheiro e em instrumentos financeiros.

2 - O intermediario mantém um registo diario e sequencial das operacdes por si
realizadas, por conta proépria e por conta de cada um dos clientes, com indicacdo dos
movimentos de instrumentos financeiros e de dinheiro.

3 - O registo de cada movimento contém ou permite identificar:

a) O cliente e a conta a que diz respeito;

b) A data do movimento e a respectiva data valor;

¢) A natureza do movimento, a débito ou a crédito;

d) A descricdo do movimento ou da operacgao que lhe deu origem;

e) A quantidade ou o montante;

f) O saldo inicial e ap6s cada movimento.

4 - As ordens e decisbes de negociar sdo registadas nos termos previstos no artigo
7.°© do Regulamento (CE) n.°© 1287/2006, da Comissao, de 10 de Agosto.

5 - Os elementos que devem ser registados pelo intermediario financeiro apés a
execucao ou recepcdo da confirmagdo da execugdo de uma ordem constam do artigo
8.°© do Regulamento (CE) n.°© 1287/2006, da Comissao, de 10 de Agosto.

Artigo 308.°
Ambito

1 - A subcontratacdo com terceiros de actividades de intermediacdo financeira ou



destinada a execucdo de funcdes operacionais, que sejam essenciais a prestacdo de
servicos de forma continua e em condi¢cdes de qualidade e eficiéncia, pressupde a
adopcao, pelo intermediario financeiro, das medidas necessarias para evitar riscos
operacionais adicionais decorrentes da mesma e sO0 pode ser realizada se nao
prejudicar o controlo interno a realizar pelo intermediario financeiro nem a
capacidade de a autoridade competente controlar o cumprimento por este dos
deveres que lhes sejam impostos por lei ou por regulamento emanado de autoridade
publica.

2 - Uma funcdo operacional é considerada essencial a prestacdo de servigcos de
investimento e a execucado de actividades de investimento de forma continua e em
condicdes de qualidade e eficiéncia, se uma falha no seu exercicio prejudicar
significativamente o0 cumprimento, por parte do intermediario financeiro
subcontratante, dos deveres a que se encontra sujeito, 0s seus resultados
financeiros ou a continuidade dos seus servicos e actividades de investimento.

3 - Excluem-se, designadamente, do nidmero anterior:

a) A prestacdo ao intermediario financeiro de servigcos de consultoria ou de outros
servicos que n&o facam parte das actividades de intermediagdo financeira,
designadamente os servicos de consultoria juridica, de formacdo de colaboradores,
de facturacéo, de publicidade e de seguranca;

b) A aquisicdo de servicos padronizados, nomeadamente servi¢cos de informacao
sobre mercados e a disponibilizagdo de informacéo relativa a precos efectivos.

Artigo 309.°
Principios gerais

1 - O intermediéario financeiro deve organizar-se por forma a identificar possiveis
conflitos de interesses e actuar de modo a evitar ou a reduzir ao minimo o risco da
sua ocorréncia.

2- ..

3 - O intermediario financeiro deve dar prevaléncia aos interesses do cliente, tanto
em relacdo aos seus proprios interesses ou de sociedades com as quais se encontra
em relacdo de dominio ou de grupo, como em relacdo aos interesses dos titulares
dos seus 6rgaos sociais ou dos de agente vinculado e dos colaboradores de ambos.

4 - Sempre que o intermediario financeiro realize opera¢fes para satisfazer ordens
de clientes deve pdr a disposicdo destes os instrumentos financeiros pelo mesmo
preco por que os adquiriu.

Artigo 310.°
[---]

1 - O intermediario financeiro deve abster-se de incitar os seus clientes a efectuar
operacgoes repetidas sobre instrumentos financeiros ou de as realizar por conta deles,
quando tais operac¢fes tenham como fim principal a cobranca de comissdes ou outro
objectivo estranho aos interesses do cliente.

2-..



Artigo 311.°
[---]

1 -Os intermediarios financeiros e os demais membros de mercado devem
comportar-se com a maior probidade comercial, abstendo-se de participar em
operacdes ou de praticar outros actos susceptiveis de pér em risco a regularidade de
funcionamento, a transparéncia e a credibilidade do mercado.

2-...

a) ...

b) A transferéncia aparente, simulada ou artificial de instrumentos financeiros entre
diferentes carteiras;

c) A execugédo de ordens destinadas a defraudar ou a limitar significativamente os
efeitos de leildo, rateio ou outra forma de atribuicdo de instrumentos financeiros;

d) A realizagdo de operacBes de fomento ndo previamente comunicadas a CMVM ou
de operacbes de estabilizacdo que ndo sejam efectuadas nas condi¢fes legalmente
permitidas.

3-...

Artigo 312.°
Deveres de informacao

1 - O intermediario financeiro deve prestar, relativamente aos servi¢cos que ofereca,
que lhe sejam solicitados ou que efectivamente preste, todas as informacfes
necessarias para uma tomada de decisdo esclarecida e fundamentada, incluindo
nomeadamente as respeitantes:

a) Ao intermediario financeiro e aos servicos por si prestados;

b) A natureza de investidor n&o qualificado, investidor qualificado ou contraparte
elegivel do cliente, ao seu eventual direito de requerer um tratamento diferente e a
qualquer limitacdo ao nivel do grau de proteccédo que tal implica;

c) A origem e a natureza de qualquer interesse que o intermediario financeiro ou as
pessoas que em nome dele agem tenham no servico a prestar, sempre que as
medidas organizativas adoptadas pelo intermediario nos termos dos artigos 309.° e
seguintes nado sejam suficientes para garantir, com um grau de certeza razoavel, que
serao evitados o risco de os interesses dos clientes serem prejudicados;

d) Aos instrumentos financeiros e as estratégias de investimento propostas;
e) Aos riscos especiais envolvidos nas operacdes a realizar;
f) A sua politica de execucéo de ordens e, se for o caso, a possibilidade de execucéo

de ordens de clientes fora de mercado regulamentado ou de sistema de negociacao
multilateral;



g) A existéncia ou inexisténcia de qualquer fundo de garantia ou de proteccéo
equivalente que abranja os servicos a prestar;

h) Ao custo do servico a prestar.
2- ...
3-...

4 - A informacao prevista no n.° 1 deve ser prestada por escrito ainda que sob forma
padronizada.

5 - Sempre que, na presente subsec¢do, se estabelece que a informagdo deve ser
prestada por escrito, a informacao deve ser prestada em papel salvo se:

a) A prestacdo da informagdo noutro suporte seja adequada no contexto da relacédo,
actual ou futura, entre o intermediario financeiro e o investidor; e

b) O investidor tenha expressamente escolhido a prestacdo da informacgdo em
suporte diferente do papel.

6 - Presume-se que a prestacdo de informacdo através de comunicacdo electrénica é
adequada ao contexto da relacdo entre o intermediario financeiro e o investidor
quando este tenha indicado um endereco de correio electrénico para a realizagdo de
contactos no ambito daquela.

7 - A informacdo prevista nos artigos 312.°-C a 312.°-G pode ser prestada através
de um sitio da Internet, se o investidor o tiver expressamente consentido e desde
que:

a) A sua prestacdo nesse suporte seja adequada no contexto da relagcdo, actual ou
futura, entre o intermediario financeiro e o investidor;

b) O investidor tenha sido notificado, por via electrénica, do endereco do sitio da
Internet e do local no mesmo de acesso a informacéo;

c) Esteja continuamente acessivel, por um periodo razoavel para que o investidor a
possa consultar.

Artigo 313.°©
Proibicdo geral e dever de divulgacédo

1 - O intermediario financeiro ndo pode, relativamente a prestacdo de uma
actividade de intermediacdo financeira ao cliente, oferecer ao cliente ou a terceiros
ou deles receber qualquer remuneragdo, comissdo ou beneficio ndo pecuniario,
excepto se:

a) A existéncia, a natureza e o montante da remuneracao, comissdo ou beneficio ndo
pecuniario, ou, se o0 montante ndo puder ser determinado, o seu método de calculo,
forem divulgados ao cliente de modo completo, verdadeiro e claro, antes da
prestacdo da actividade de intermediacao financeira em causa;



b) O pagamento da remuneragdo ou comissdo ou a concessdo do beneficio ndo
pecuniario reforcarem a qualidade da actividade prestada ao cliente e néo
prejudicarem o respeito do dever de actuar no sentido da proteccdo dos legitimos
interesses do cliente;

c) O pagamento de remuneracdes adequadas, tais como custos de custddia,
comissfes de compensacdo e troca, taxas obrigatérias ou despesas de contencioso,
possibilite ou seja necessario para a prestacdo da actividade de intermediacdo
financeira.

2 - O intermediario financeiro pode, para efeitos da alinea a) do niamero anterior,
divulgar a informacdo sobre remuneragfes, comissfes ou beneficios ndo pecuniarios
em termos resumidos, devendo contudo divulgar a informacgédo adicional que for
solicitada pelo cliente.

3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)
5 - (Revogado.)
6 - (Revogado.)
7 - (Revogado.)

Artigo 314.°
Principio geral

1 - O intermediario financeiro deve solicitar ao cliente informagéo relativa aos seus
conhecimentos e experiéncia em matéria de investimento no que respeita ao tipo de
instrumento financeiro ou ao servigco considerado, que lhe permita avaliar se o
cliente compreende os riscos envolvidos.

2 - Se, com base na informacdo recebida ao abrigo do numero anterior, o
intermediario financeiro julgar que a operacdo considerada ndo é adequada aquele
cliente deve adverti-lo, por escrito, para esse facto.

3 - No caso do cliente se recusar a fornecer a informacédo referida no n.° 1 ou nédo
fornecer informacdo suficiente, o intermediario financeiro deve adverti-lo, por
escrito, para o facto de que essa decisdo nao lhe permite determinar a adequacéo da
operacao considerada as suas circunstancias.

4 - As adverténcias referidas nos n.os 2 e 3 podem ser feitas de forma padronizada.

Artigo 315.°©
Informacdo & CMVM

1 - Os intermediarios financeiros com sede em territdrio nacional e os intermediéarios
financeiros com sede em outros Estados membros da Unido Europeia estabelecidos
em Portugal através de uma sucursal, neste caso relativamente a operacfes
realizadas a partir desta, comunicam a CMVM as operacfes realizadas que tenham
como objecto instrumentos financeiros admitidos a negociacdo num mercado
regulamentado situado ou a funcionar em Estado membro da Unido Europeia, téo
rapidamente quanto possivel e nunca apds o dia Uutil seguinte ao da realizacdo da
operagao.



2 - A comunicacdo a que se refere o numero anterior deve ser feita nos termos do
disposto nos artigos 12.° e 13.° do Regulamento (CE) n.© 1287/2006, da Comisséao,
de 10 de Agosto, e em regulamento da CMVM.

3 - O intermediéario financeiro pode cumprir o dever de comunicagado previsto no n.°
1 através de terceiro agindo em seu nome ou através de um sistema de notificacfes
de operacfes aprovado pela CMVM.

4 - A CMVM pode, por regulamento, determinar que a informacédo prevista nos
ndmeros anteriores seja comunicada a CMVM pela entidade gestora do mercado
regulamentado ou do sistema de negociacdo multilateral através do qual a operacao
tenha sido concluida.

5 - No caso referido no nimero anterior, o intermediario financeiro fica dispensado
do dever de comunicacao previsto no n.© 1.

6 - Quando a CMVM receba de uma sucursal as informagdes previstas no presente
artigo, transmite-as a autoridade competente do Estado membro da Unido Europeia
que tenha autorizado a empresa de investimento a que a sucursal pertence, salvo se
esta declarar nao desejar recebé-las.

7 - A informacado recebida nos termos do presente artigo € transmitida pela CMVM a
autoridade competente do mercado mais relevante em termos de liquidez para os
instrumentos financeiros objecto da operacdo comunicada, conforme definido no
artigo 9.° do Regulamento (CE) n.°® 1287/2006, da Comisséao, de 10 de Agosto.

8 - A CMVM deve elaborar os regulamentos necessarios a concretizacdo do disposto
no presente artigo.

Artigo 316.°
Informacédo sobre operacdes realizadas fora de mercado regulamentado ou de
sistema de negociacdo multilateral

1 - O disposto nos n.os 3 a 6 do artigo 221.° aplica-se aos intermediéarios financeiros
relativamente a operacdes que executem, por conta propria ou em nome de clientes,
fora de mercado regulamentado ou de sistema de negociacdo multilateral, sobre
accoes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado.

2 - (Revogado.)

Artigo 317.°
Disposicdes gerais

1 - O intermediéario financeiro deve estabelecer, por escrito, uma politica interna que
Ihe permita, a todo o tempo, conhecer a natureza de cada cliente, como investidor
ndo qualificado, qualificado ou contraparte elegivel, e adoptar os procedimentos
necessarios a concretizacdo da mesma.

2 - O intermediario financeiro pode, por sua proépria iniciativa, tratar:

a) Qualquer investidor qualificado como investidor ndo qualificado;



b) Uma contraparte elegivel, assim qualificada nos termos do n.°® 1 do artigo 317.°-D
como investidor qualificado ou como investidor ndo qualificado.

3 - (Revogado.)

Artigo 318.°
[-.-]

1-...

a) ...

b) Comunicacdo a CMVM do responsavel pelo sistema de controlo do cumprimento;

c) ...

d) ...

e) Os deveres minimos em matéria de conservacgéo de registos;
f) [Anterior alinea e).]

g) [Anterior alinea f).]

h) As politicas e procedimentos internos dos intermediarios financeiros relativos a
categorizacdo de investidores e os critérios de avaliacdo para efeitos de qualificacéo;

i) Circunstancias que devem ser consideradas para efeito de aplicacdo dos deveres
relativos aos sistemas de controlo do cumprimento, de gestdo de riscos e de
auditoria interna, tendo em conta a natureza, a dimensdo e a complexidade das
actividades do intermediario financeiro, bem como o tipo de actividades de
intermediacéo financeira prestadas;

j) Conteudo do relatério a elaborar pelo auditor relativo a salvaguarda dos bens de
clientes;

A

) Termos em que os intermediarios financeiros devem disponibilizar a CMVM
informacdo sobre as politicas e procedimentos adoptados para cumprimento dos
deveres relativos a organizacao interna e ao exercicio da actividade.

2 - O Banco de Portugal deve ser ouvido na elaboracdo dos regulamentos a que se
referem as alineas c), f), g), i) e j) do niumero anterior.

Artigo 319.°
[---]

a) ...

b) O exercicio da actividade de agente vinculado, designadamente em relagdo a
informacdo exigida ao intermediario financeiro, aos critérios de avaliagdo da



idoneidade e da adequacdo da formacdo e da experiéncia profissional, ao conteudo
do contrato para o exercicio da actividade e aos procedimentos relativos a recepcao
ou entrega de dinheiro de clientes.

Artigo 320.°
Consultores para investimento

A CMVM elabora os regulamentos necessarios a concretizacdo do disposto no
presente titulo sobre o exercicio da actividade dos consultores para investimento,
nomeadamente quanto as seguintes matérias:

a) Elementos exigiveis para a prova dos requisitos necessarios ao registo para o
exercicio da actividade;

b) Organizacgéo interna;

c) Periodicidade e conteddo da informacdo a prestar pelos consultores para
investimento a CMVM.

Artigo 321.°
[---]

1 - Os contratos de intermediacdo financeira relativos aos servigos previstos nas
alineas a) a d) do n.° 1 do artigo 290.° e a) e b) do artigo 291.° e celebrados com
investidores nao qualificados revestem a forma escrita e s6 estes podem invocar a
nulidade resultante da inobservéancia de forma.

2 - Os contratos de intermediacdo financeira podem ser celebrados com base em
clausulas gerais.

3 - Aos contratos de intermediacdo financeira é aplicavel o regime das clausulas
contratuais gerais, sendo para esse efeito os investidores ndo qualificados
equiparados a consumidores.

4 - As clausulas gerais relativas aos servicos previstos na alinea ¢) do n.© 1 do artigo
290.° e nas alineas a) e b) do artigo 291.° sdo previamente comunicadas a CMVM.

5 - (Anterior n.© 3.)

Artigo 322.°
[---]
1-...
2-..
3-..
a) ...
b) ...

c) O intermediario financeiro tenha a seu cargo o registo ou o depdésito de
instrumentos financeiros pertencentes ao investidor.

4- ...



5 - O consultor para investimento nédo pode efectuar contactos com investidores nao
qualificados que por estes ndo tenham sido solicitados.

Artigo 323.°©
Deveres de informacgédo no &mbito da execucao de ordens

1 - O intermediério financeiro que receba uma ordem de cliente deve:
a) Informar o cliente prontamente e por escrito sobre a execugdo da mesma;
b) No caso de um investidor ndo qualificado, enviar uma nota de execucdo da

operacao, confirmando a execucdo da ordem, logo que possivel e o mais tardar no
primeiro dia util seguinte a execug¢do ou, caso a confirmagédo seja recebida de um

A

terceiro, o mais tardar no primeiro dia Util seguinte & recepcdo, pelo intermediario
financeiro, dessa confirmacao.

2 - No caso de ordem sobre obrigacdes emitidas no ambito de empréstimos
hipotecéarios concedidos aos clientes que emitiram a ordem, a informacdo sobre a
sua execucdo deve ser transmitida em conjunto com o extracto relativo ao
empréstimo hipotecario, no maximo até um més apdés a execucédo da ordem.

3 - A pedido do cliente, o intermediario deve prestar-lhe informacdo acerca do
estado da ordem.

4 - No caso de ordens de um investidor ndo qualificado, que incidam sobre unidades
de participagao ou titulos de capital de organismos de investimento colectivo e sejam
executadas periodicamente, o intermediario financeiro deve enviar a comunicacao
referida na alinea b) do n.© 1 ou prestar ao cliente, pelo menos semestralmente, a
informac&o indicada no nimero seguinte.

5 - A nota de execucao da operacao referida na alinea b) do n.® 1 inclui, se aplicavel:
a) A identificacdo do intermediéario financeiro que apresenta a informacao;

b) A identificacdo do cliente;

c) O dia de negociagao;

d) A hora de negociacgao;

e) O tipo da ordem;

f) A identificacdo da estrutura de realizacdo da operacéo;

g) A identificacdo do instrumento financeiro;

h) O indicador de venda/compra;

i) A natureza da ordem, quando nao for uma ordem de compra/venda;

j) A quantidade;

I) O preco unitario, incluindo juro;



m) A contrapartida pecuniaria global;

n) O montante total das comissOes e despesas facturadas e, a pedido de um
investidor ndo qualificado, uma reparticdo por rubrica;

0) As responsabilidades do cliente relativamente a liquidacdo da operacéo, incluindo
0 prazo de pagamento ou de entrega e a informacdo adequada sobre a conta, no
caso de néao lhe terem sido comunicadas previamente;

p) No caso de a contraparte do cliente ser o proéprio intermediario financeiro ou
qualquer entidade do mesmo grupo ou outro cliente do mesmo, a mencao desse
facto, salvo se a ordem tiver sido executada através de um sistema de negociacédo
que facilite a negociagdo anénima.

6 - Para efeitos da alinea I), sempre que a ordem for executada por parcelas, o
intermediério financeiro pode prestar informacdo sobre o preco de cada parcela ou o
respectivo preco médio, neste Ultimo caso sem prejuizo do direito do cliente solicitar
informacédo sobre o pre¢co de cada parcela.

7 - O intermediéario financeiro pode prestar ao cliente a informacao referida no n.° 5
através de codigos harmonizados, se apresentar igualmente uma explicagdo dos
codigos utilizados.

8 - Cada nota de execucgdo reporta-se a um Unico dia e é feita em duplicado,
destinando-se o original ao ordenador e um duplicado, ao arquivo obrigatério do
intermediério financeiro.

Artigo 325.°©
[---]

Logo que recebam uma ordem para a realizacdo de operacdes sobre instrumentos
financeiros, os intermediarios financeiros devem:

a) ...
b) ...
Artigo 326.°
[-.-]
1-...
2- ..

a) Nao faca prova da disponibilidade dos instrumentos financeiros a alienar;

b) Nao tenha promovido o bloqueio dos instrumentos financeiros a alienar, quando
exigido pelo intermediario financeiro;

C) ...
d) ...
e) (Revogada.)



3-..
4 - ...
5 - (Revogado.)

Artigo 327.°
[---]

1 - As ordens podem ser dadas oralmente ou por escrito.

2 - As ordens dadas oralmente devem ser reduzidas a escrito pelo receptor e, se
presenciais, subscritas pelo ordenador.

3 - O intermediario financeiro pode substituir a reducdo a escrito das ordens pelo
mapa de insergao das ofertas no sistema de negociagdo, desde que fique garantido o
registo dos elementos mencionados no artigo 7.°© do Regulamento (CE) n.°
1287/2006, da Comissao, de 10 de Agosto.

Artigo 328.°©
Tratamento de ordens de clientes

1-...
2- ..

3 - Os intermediarios devem assegurar a possibilidade de reconstituicdo do circuito
interno que as ordens tenham seguido até a sua transmissao ou execuc¢ao.

4 - Na execucgéo de ordens, o intermediéario financeiro deve:

a) Registar as ordens e proceder a sua execu¢do de modo sequencial e com
celeridade, salvo se as caracteristicas da ordem ou as condi¢Bes prevalecentes no
mercado o impossibilitarem ou se tal ndo permitir salvaguardar os interesses do
cliente;

b) Informar imediatamente o0s investidores nao qualificados sobre qualquer
dificuldade especial na execucdo adequada das suas ordens.

5 - Salvo instrucdo expressa em contrario do ordenador, as ordens com um preco
limite especificado ou mais favoravel e para um volume determinado, relativas a
accdes admitidas a negociacdo em mercado regulamentado, que nao sejam
imediatamente executaveis, devem ser divulgadas nos termos previstos no artigo
30.° do Regulamento (CE) n.° 1287/2006, da Comisséao, de 10 de Agosto.

6 - A CMVM pode dispensar o cumprimento do dever de divulgacdo previsto no
ndmero anterior no caso de ordens cujo volume seja elevado relativamente ao
volume normal de mercado tal como definido no artigo 20.°© do Regulamento (CE)
n.© 1287/2006, da Comissao, de 10 de Agosto.

Artigo 329.°
[-.]



1-..

2 - A modificagdo de uma ordem para executar em mercado regulamentado ou
sistema de negociagdo multilateral constitui uma nova ordem.

Artigo 330.°
Execucao nas melhores condicdes

1-...

2 - Na falta de indica¢des especificas do ordenador, o intermediario financeiro deve,
na execucdo de ordens, empregar todos os esfor¢cos razoaveis para obter o melhor
resultado possivel para os seus clientes, tendo em atencdo o pre¢o, os custos, a
rapidez, a probabilidade de execucédo e liquidagdo, o volume, a natureza ou qualquer
outro factor relevante.

3 - O disposto no numero anterior abrange a execucdo de decisdes de negociar por
conta de clientes.

4 - O intermediario financeiro deve adoptar uma politica de execuc¢éo de ordens que:

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

b) Em relagdo a cada tipo de instrumento financeiro, inclua informacdes sobre as
diferentes estruturas de negociagado e os factores determinantes da sua escolha.

5 - O intermediario deve informar o cliente sobre a sua politica de execuc¢do, ndo
podendo iniciar a prestagdo de servicos antes de este ter dado o seu consentimento.

6 - As alteracdes relevantes na politica de execucdo de ordens devem ser
comunicadas ao cliente.

7 - A execucdo de ordens de clientes fora de mercado regulamentado ou de sistema
de negociacdo multilateral depende de consentimento expresso do cliente, o qual
pode ser dado sob a forma de um acordo geral ou em relagdo a cada operacao.

8 - O intermediério financeiro demonstra, a pedido do cliente, que as suas ordens
foram executadas de acordo com a politica de execucdo que lhe foi transmitida.

9 - O intermediario financeiro deve avaliar a politica de execucdo, designadamente
em relacdo as estruturas de negociagao previstas:

a) Anualmente, por forma a identificar e, se necessario, corrigir eventuais
deficiéncias;

b) Sempre que ocorra uma alteracdo relevante, susceptivel de afectar a sua
capacidade de continuar a obter o melhor resultado possivel, em termos
consistentes, utilizando as estruturas de negociacdo incluidas na sua politica de
execucao.

10 - (Anterior n.© 3.)



Artigo 331.°
Critérios da execucao nas melhores condi¢des

1 - Para efeitos de determinacdo da importancia relativa dos factores enunciados no
n.° 2 do artigo anterior, o intermediario financeiro deve considerar as caracteristicas:

a) Do cliente, incluindo a sua natureza de investidor ndo qualificado ou de investidor
qualificado;

b) Da ordem do cliente;
¢) Dos instrumentos financeiros objecto da ordem;
d) Das estruturas de negociacao para os quais a ordem pode ser dirigida.

2 - Entende-se por estrutura de negociacdo as formas organizadas de negociacgao
previstas no artigo 198.°© ou um criador de mercado ou outro prestador de liquidez
ou uma entidade que desempenhe num pais terceiro funcdes semelhantes as
desempenhadas por qualquer das entidades referidas.

3 - Sempre que um intermediario financeiro executa uma ordem por conta de um
investidor ndo qualificado, presume-se que as melhores condi¢des sdo representadas
pela contrapartida pecuniaria global, determinada pelo preco do instrumento
financeiro e pelos custos relativos a sua execucdo, incluindo todas as despesas
incorridas pelo cliente e directamente relacionadas com a execu¢do da ordem, como
as comissdes da estrutura de negociacdo, as comissdes de liquidagdo ou de
compensacdo e quaisquer outras comissdes pagas a terceiros envolvidos na
execugao da ordem.

4 - Nos casos em que a ordem possa ser executada em mais do que uma estrutura
de negociacdo, o intermediario, para avaliar as melhores condi¢cdes, deve considerar
as comissOes por si cobradas ao cliente e os demais custos de execugdo em cada
estrutura de negociagao.

5 - O intermediério financeiro ndo pode estruturar ou alterar as suas comissdes de
modo a introduzir uma discriminagéo injustificada entre estruturas de negociacgao.

Artigo 332.°
Informacao a investidores ndo qualificados sobre a politica de execucéo

1 - Relativamente a sua politica de execugdo, o intermediario financeiro deve
apresentar aos clientes, que sejam investidores ndo qualificados, com suficiente
antecedéncia em relacdo a prestacao do servico:

a) Uma descricdo da importancia relativa que o intermediario financeiro atribui, de
acordo com os critérios especificados no n.© 1 do artigo anterior, aos factores citados
no n.© 2 do artigo 330.° ou ao processo com base no qual o intermediario financeiro
determina a importancia relativa desses factores;

b) Uma lista das estruturas de negociacdo que o intermediario financeiro considera
que permitem obter, numa base regular, o melhor resultado possivel relativamente a
execucao das ordens dos clientes;



¢) Um aviso bem visivel de que quaisquer instru¢des especificas de um cliente
podem impedir o intermediario financeiro de obter o melhor resultado possivel, de
acordo com a sua politica de execucdo, no que diz respeito aos elementos cobertos
por essas instrucoes.

2 - A prestacédo da informac&o prevista no nimero anterior é aplicavel o disposto no
n.° 7 do artigo 312.°

Artigo 333.°
Transmissdo para execu¢ao nas melhores condicdes

1 - O intermediario financeiro deve, na prestacao dos servi¢cos de gestao de carteiras
ou de recepcdo e transmissdo de ordens, tomar as medidas necessarias para obter o
melhor resultado possivel para os clientes, considerando os factores referidos no n.°
2 do artigo 330.° e os critérios referidos no artigo 331.°

2 - O dever previsto no niamero anterior ndo é aplicavel quando o intermediario
financeiro siga as instrucdes especificas dadas pelo cliente.

3 - Para assegurar o cumprimento do dever previsto n.°© 1, o intermediario financeiro
deve:

a) Adoptar uma politica que identifique, em relacdo a cada tipo de instrumentos
financeiros, os intermediarios financeiros a quem as ordens sao transmitidas, os
quais devem dispor de meios que permitam ao transmitente cumprir aquele dever;

b) Prestar aos seus clientes informacao sobre a politica adoptada nos termos da
alinea anterior;

¢) Avaliar a eficacia da politica adoptada nos termos da alinea a) e, em particular, a
qualidade da execucado de ordens realizada pelos intermediarios financeiros naquela
identificados, alterando aquela politica se verificada alguma deficiéncia que ponha
em causa o cumprimento do dever previsto no n.° 1.

4 - O intermediario financeiro deve avaliar a politica referida na alinea a) do nimero
anterior anualmente e sempre que ocorra qualquer alteracdo relevante susceptivel
de afectar a capacidade do intermediario financeiro de obter o melhor resultado
possivel.

Artigo 334.°©
Responsabilidade perante os ordenadores

1 - Os intermediarios financeiros respondem perante os seus ordenadores:

a) Pela entrega dos instrumentos financeiros adquiridos e pelo pagamento do preco
dos instrumentos financeiros alienados;

b) Pela autenticidade, validade e regularidade dos instrumentos financeiros
adquiridos;

c) Pela inexisténcia de quaisquer vicios ou situagfes juridicas que onerem o0s
instrumentos financeiros adquiridos.



2 - E nula qualquer clausula contratual contraria ao disposto no nimero anterior,
quando a ordem deva ser executada em mercado regulamentado ou sistema de
negociacdo multilateral.

Artigo 335.°
Ambito

1 - Pelo contrato de gestdo de uma carteira individualizada de instrumentos
financeiros, o intermediario financeiro obriga-se:

a) A realizar todos os actos tendentes a valorizacdo da carteira;

b) A exercer os direitos inerentes aos instrumentos financeiros que integram a
carteira.

2 - O disposto no presente titulo aplica-se a gestdo de instrumentos financeiros,
ainda que a carteira integre bens de outra natureza.

Artigo 336.°
Ordens vinculativas

1 - Mesmo que tal ndo esteja previsto no contrato, o cliente pode dar ordens
vinculativas ao gestor quanto as operacdes a realizar.

2 - O disposto no numero anterior ndo se aplica aos contratos que garantam uma
rendibilidade minima da carteira.

Artigo 337.°©
[---]
1-...
2- ..
a) ...

b) Preparacdo e apresentacdo do pedido de aprovacdo de prospecto ou de registo
prévio na CMVM;

C) ...
3-...

Artigo 343.°

[---]

1 - O contrato deve determinar o regime relativo ao exercicio de direitos inerentes
aos instrumentos financeiros registados ou depositados.
2 - (Revogado.)
3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)

Artigo 347.°



[.-.]
1-..

a) Adquirir para si mesmo quaisquer instrumentos financeiros quando haja clientes
que os tenham solicitado ao mesmo prego ou a pre¢co mais alto;

b) Alienar instrumentos financeiros de que seja titular em vez de instrumentos
financeiros cuja alienagdo lhes tenha sido ordenada pelos seus clientes a preco igual
ou mais baixo.

2-...

Artigos 348.°
[-.-]

1 - As operagfes de fomento de mercado visam a criagcdo de condi¢cdes para a
comercializagdo regular num mercado de uma determinada categoria de valores
mobiliarios ou de instrumentos financeiros, nomeadamente o incremento da liquidez.

2- ..
3-...

4 - Devem ser previamente comunicados a CMVM os contratos a que se referem os
n.os 2 e 3 ou as clausulas contratuais desses contratos, quando existam.

Artigo 351.°
[---1

1 - Relativamente a operac¢fes de fomento de mercado, a CMVM define, através de
regulamento, a informacao que lhe deva ser prestada, bem como aquela que deve
ser divulgada ao mercado pelas entidades referidas no n.© 2 do artigo 348.°

2 - (Anterior n.° 4.)
3 - (Revogado.)
4 - (Revogado.)

Artigo 352.°
[-.-]

1-...

a) Estabelecer politicas relativas ao mercado de instrumentos financeiros e, em
geral, as matérias reguladas no presente Codigo e em legislacdo complementar;

b) ...

c) Coordenar a supervisao e a regulacédo relativas a instrumentos financeiros, quando
a competéncia pertenca a mais de uma entidade publica.

2 - Quando no mercado de instrumentos financeiros se verifique perturbacdo que
ponha em grave risco a economia nacional, pode o Governo, por portaria conjunta



do Primeiro-Ministro e do Ministro das Finangas, ordenar as medidas apropriadas,
nomeadamente a suspensao temporaria de mercados regulamentados ou sistemas
de negociacdo multilateral, de certas categorias de opera¢gfes ou da actividade de
entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociagao
multilateral, de entidades gestoras de sistemas de liquidacdo, de entidades gestoras
de cadmaras de compensacdo ou de contraparte central e de entidades gestoras de
sistemas centralizados de valores mobiliarios.

Artigo 353.°©
[---]

1-...

a) A supervisdo das formas organizadas de negociacdo de instrumentos financeiros,
das ofertas publicas relativas a valores mobiliarios, da compensacdo e da liquidacédo
de operacdes aqueles respeitantes, dos sistemas centralizados de valores mobiliarios
e das entidades referidas no artigo 359.9;

b) A regulacdo do mercado de instrumentos financeiros, das ofertas publicas
relativas a valores mobiliarios, das actividades exercidas pelas entidades sujeitas a
sua supervisao e de outras matérias previstas no presente Cédigo e em legislacao
complementar;

c) A supervisdo e a regulacdo dos deveres de conduta das entidades que se
proponham a celebrar ou mediar contratos de seguro ligados a fundos de
investimento ou a comercializar contratos de adesé&o individual a fundos de pensfes
abertos.

2-..
3 - Relativamente aos contratos previstos na alinea c¢) do n.© 1, a CMVM deve:

a) Adoptar os regulamentos necessarios sobre prestacdo de informacdo, consultoria,
publicidade, prospeccdo, comercializacdo e mediagdo, incluindo sobre o
processamento e conservagao de registos destas, ouvido o Instituto de Seguros de
Portugal;

b) Estabelecer com o Instituto de Seguros de Portugal regras destinadas a articular
procedimentos de supervisdo e a assegurar a compatibilizagcdo de regras aplicaveis a
entidades sujeitas a supervisdo de ambas as autoridades.

Artigo 355.°
[---]

1-...
a) ...

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

¢) Entidades gestoras de sistemas de liquidacdo, de camara de compensacdo, de
contraparte central e de sistemas centralizados de valores mobiliarios;



d) ...
e) ...
f) ...

2 - A CMVM pode também trocar informacgfes, ainda que sujeitas a segredo, com o
Banco Central Europeu, com as autoridades de supervisdo do Estados membros da
Unido Europeia ou com as entidades que ai exercam funcdes equivalentes as
referidas no n.° 1.

3 - A CMVM pode ainda trocar informacfes com as autoridades de supervisdo de
Estados que nao sejam membros da Comunidade Europeia e com as entidades que ai
exercam funcgdes equivalentes as referidas no n.© 1, se, e na medida em que, for
necessario para a supervisdo dos mercados de instrumentos financeiros e para a
supervisao, em base individual ou consolidada, de intermediarios financeiros.

Artigo 356.°
[---]

1-...

a) ...

b) Para supervisdo, em base individual ou consolidada, da actividade dos
intermediarios financeiros e para supervisdo dos mercados de instrumentos
financeiros;

c) ...
d) ...

e) ...

f) No ambito do procedimento de mediacdo de conflitos previsto nos artigos 33.° e
34.°

2-...

3 - As entidades que nos termos do nimero anterior recebam informag¢des da CMVM
ficam sujeitas a dever de segredo com o conteudo previsto no artigo 354.°

4 - (Anterior n.© 3.)

Artigo 357.°
[---]

a) ...
b) ...
C) ...

d) As decisbes de registo, se o registo for publico.

Artigo 358.°
[---]



a) ...

b) Eficiéncia e regularidade de funcionamento dos mercados de instrumentos
financeiros;

C) ...
d) ...
e) ...
f) ...
Artigo 359.°
[--]

1 - No ambito das actividades relativas a instrumentos financeiros, estao sujeitas a
supervisdo da CMVM, sem prejuizo das competéncias atribuidas a outras
autoridades, as seguintes entidades:

a) Entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociagao
multilateral, de sistemas de liquidacdo, de camara de compensacdo ou contraparte
central e de sistemas centralizados de valores mobiliarios;

b) Intermediarios financeiros e consultores para investimento;

c) ...
d ...
e) ...
f) ...

g) Sociedades de titularizacdo de créditos;
h) Sociedades de capital de risco;

i) Entidades que se proponham a celebrar ou mediar contratos de seguro ligados a
fundos de investimento ou a comercializar contratos de adesao individual a fundos
de pensdes abertos, no &mbito destas actividades;

j) Outras pessoas que exercam, a titulo principal ou acessoério, actividades
relacionadas com a emisséo, a distribui¢do, a negociagcdo, o registo ou o depdsito de
instrumentos financeiros ou, em geral, com a organizacdo e o funcionamento dos
mercados de instrumentos financeiros.

2 - As pessoas ou entidades que exercam actividades de caracter transnacional ficam
sujeitas a supervisdo da CMVM sempre que essas actividades tenham alguma
conexdo relevante com mercados regulamentados, sistemas de negociacdo

multilateral, opera¢cdes ou instrumentos financeiros sujeitos a lei portuguesa.
3-...

Artigo 360.°
[---]



1-..

a) Acompanhar a actividade das entidades sujeitas a sua supervisdo e o0
funcionamento dos mercados de instrumentos financeiros, dos sistemas de
liguidacdo de instrumentos financeiros e dos sistemas centralizados de valores
mobiliarios;

b) ...
C) ...
d) ...
e) ...
f) ...
g ...
h) ...
i ...

2- ..
3-...

Artigo 361.°
[---]

1-...
2-..

a) ...

b) ...

c) ...

d) Requerer a colaboracdo de outras pessoas ou entidades, incluindo autoridades
policiais, quando tal se mostre necessario ou conveniente ao exercicio das suas
fungbes, designadamente em caso de resisténcia a esse exercicio ou em razédo da
especialidade técnica das matérias em causa;

e) Substituir-se as entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de
negociacdo multilateral, de sistemas de liquidacdo, de cAmara de compensacédo, de
contraparte central e de sistemas centralizados de valores mobiliarios quando estas
ndo adoptem as medidas necessarias a regularizacdo de situagdes andémalas que
ponham em causa o regular funcionamento do mercado, da actividade exercida ou

os interesses dos investidores;

f) ...
g ...

3 - Nas situagdes previstas no n.° 1 e nas alineas a), b) e ¢) do n.© 2, as pessoas
singulares ou colectivas em causa ficam sujeitas ao dever de nao revelar a clientes
ou a terceiros o teor ou a ocorréncia do acto praticado.

4- ...



Artigo 363.°
[-.]

1-..

a) As entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociacao
multilateral, de sistemas de liquidacdo, de camara de compensacao, de contraparte
central e de sistemas centralizados de valores mobiliarios;

b) ...
c) ...

2- ..

a) ...
b) ...

¢) Controlo da idoneidade dos titulares dos 6rgdos de gestdo, das pessoas que
dirigem efectivamente a actividade e dos titulares de participagbes qualificadas, de
acordo com os critérios definidos no artigo 30.° do Regime Geral das Instituicbes de
Crédito e das Sociedades Financeiras, com as devidas adaptacgdes.

3-...
Artigo 364.°
[---]
1-...
a) ...

b) Realiza inquéritos para averiguacdo de infrac¢cdes de qualquer natureza cometidas
no ambito do mercado de instrumentos financeiros ou que afectem o seu normal
funcionamento;

c) ...

2- ..

Artigo 366.°
Supervisao relativa a publicidade e clausulas contratuais gerais

1 - Compete a CMVM fiscalizar a aplicacdo da legislagdo sobre publicidade e clausulas
contratuais gerais relativamente as matérias reguladas no presente Cddigo,
instruindo os processos de contra-ordenacéo e aplicando as respectivas sancdes.

2-...
3-...
4- ...
Artigo 369.°
[--]1



2-..
3-...

4 - Os regulamentos da CMVM que incluam matérias relativas a um determinado
mercado regulamentado ou sistema de negociacdo multilateral ou aos instrumentos
financeiros nele negociados sdo também divulgados no boletim desse mercado ou
sistema.

5-..

Artigo 372.°
[-.-]

1 - Nos limites da lei e dos regulamentos, as entidades gestoras dos mercados
regulamentados, dos sistemas de negociagdo multilateral, dos sistemas de
liguidacdo, de contraparte central ou de compensacao e dos sistemas centralizados
de valores mobiliarios podem regular autonomamente as actividades por si geridas.

2 - As regras estabelecidas nos termos do nimero anterior que ndo sejam sujeitas a
registo, assim como aquelas que constam de cédigos deontoldgicos aprovados por
entidades gestoras e por associagbes profissionais de intermediarios financeiros,
devem ser comunicadas a CMVM.

Artigo 376.°
[---]

1 - No exercicio das suas atribuicbes, a CMVM coopera com as instituicbes
congéneres ou equiparadas de outros Estados.

2-...

a) Recolha de elementos relativos a infracgbes contra o mercado de instrumentos
financeiros e de outras cuja investigacdo caiba no a&mbito das atribui¢cdes da CMVM;

b) ...

c) ...
d) ...

3-...
4- ..
5-...

Artigo 377.°
[-.-]

1 - Sem prejuizo da aplicagdo do disposto no artigo anterior, a CMVM coopera ainda
com as instituicbes congéneres dos Estados membros da Unido Europeia e presta-
lhes assisténcia para o efeito do exercicio das respectivas funcdes de supervisao e
investigacao.

2-...
3-...



4- ..

5 - A solicitacdo da instituicdo congénere prevista no n.°© 1 e no ambito das funcgdes
ai previstas, a CMVM promove no territdrio nacional e sob a sua direccdo as
averiguacdes e diligéncias necessarias para apurar factos que constituam um ilicito
nesse Estado membro, podendo autorizar representantes da instituicdo requerente,
auditores ou outros peritos a acompanhar ou a efectuar as diligéncias.

6-...
7- ...
8-...
9-...
10 - ...

Artigo 377.°-A
[-.-]

1 - Quando a CMVM verificar que os deveres relativos a comunicacdo e a divulgacado
de participa¢des qualificadas, a elaboracdo de um prospecto de oferta publica ou de
admissdo, a divulgacdo de informacdo periddica e a actuacdo de um mercado
regulamentado ou de um sistema de negociacdo multilateral foram violados déa
conhecimento dos referidos factos a autoridade do Estado membro de origem do
emitente ou, no caso de infraccdo cometida por mercado regulamentado ou sistema

de negociacdo multilateral, a autoridade do Estado que lhe tenha concedido
autorizagao.

2 - Se a autoridade competente ndo tomar as providéncias solicitadas ou estas forem
inadequadas e o titular de participacdo qualificada, o emitente, o intermediario
financeiro responsavel pela oferta publica, o mercado regulamentado ou o sistema
de negociacdo multilateral persistir na infraccdo das normas aplicaveis, a CMVM,
ap6s informar desse facto a autoridade competente, toma as providéncias que
entenda convenientes no intuito de proteger os investidores e o bom funcionamento
dos mercados.

3 - Para efeitos do disposto no numero anterior, a CMVM pode impedir que o
mercado regulamentado ou o sistema de negociacdo em causa continuem a
disponibilizar, no territério portugués, mecanismos de acesso e negociacdo por
membros estabelecidos em Portugal.

4 - As providéncias tomadas pela CMVM ao abrigo dos n.© 2 sdo comunicadas a
Comissado Europeia com a brevidade possivel.

Artigo 388.°
[--]

1-..
2-...

a) Instrumentos financeiros, ofertas publicas relativas a valores mobiliarios, formas
organizadas de negociacdo de instrumentos financeiros, sistemas de liquidacdo e
compensacdo, contraparte central, intermediacdo financeira, sociedades de
titularizacédo de créditos, sociedades de capital de risco, fundos de capital de risco ou
entidades legalmente habilitadas a administrar fundos de capital de risco, contratos



de seguro ligados a fundos de investimento, contratos de adeséo individual a fundos
de pensbes abertos e regime da informacdo e de publicidade relativa a qualquer
destas matérias;

b) Entidades gestoras de mercados regulamentados, de sistemas de negociagao
multilateral, de sistemas de liquidagdo, de camara de compensacao, de contraparte
central, de sistemas centralizados de valores mobiliarios ou sociedades gestoras de
participacdes sociais nestas entidades.

3-...
4- ...
5-..
Artigo 389.°
[--]1

1 - Constitui contra-ordenacédo muito grave:

a) A comunicagdo ou divulgagcdo, por qualquer pessoa ou entidade, e através de
qualquer meio, de informacdo que nao seja completa, verdadeira, actual, clara,
objectiva e licita;

b) A falta de envio de informacdo para o sistema de difusdo de informacgao
organizado pela CMVM.

2 - Inclui-se na alinea a) do nimero anterior a prestacdo de informagdo aos seus
clientes por qualquer entidade que exerca actividades de intermediagao.

3-...

a) ...

b) Envio as entidades de supervisdo e as entidades gestoras de mercados
regulamentados, de sistemas de negociacdo multilateral, de sistemas de liquidacéo,
de cdmara de compensacao, de contraparte central e de sistemas centralizados de
valores mobiliarios de informacdo que nao seja completa, verdadeira, actual, clara
objectiva e licita;

c) ...

d) Publicacdo ou divulgacdo de informacdo ndo acompanhada de relatério ou parecer
elaborados por auditor registado na CMVM ou a omissdo de declaracdo de que a
informacdo néo foi sujeita a auditoria, quando a lei o exija;

e) ...

4- ...
5-..

Artigo 390.°
[--]1



1 - Constitui contra-ordenacdo muito grave a omissao de comunicacdo ou divulgacao
de participacdo qualificada em sociedade aberta.

2- ..

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

3-...

a) ...
b) ...
c) ...

d) Néo disponibilizacdo aos titulares de direito de voto de formulério de procuracédo
para o exercicio desse direito;

e) Meng¢éo, em convocatdria de assembleia geral, da disponibilidade de formulario de
procuragédo ou da indicagdo de como o solicitar;

f) [Anterior alinea d).]
g) [Anterior alinea e).]
h) [Anterior alinea f).]
i) [Anterior alinea g).]

Artigo 392.°
[---]
1-...
2-..
3-..
4 - ...

5 - Constituem contra-ordenagcdo menos grave os factos referidos nos numero
anteriores quando relativos a valores mobiliarios emitidos por sociedades fechadas
ou ndo admitidos a negociagcdo em mercado regulamentado.

Artigo 394.°©
Formas organizadas de negociagao

1-...
a) A criacao, a manutencdo em funcionamento ou a gestdo de uma forma organizada
de negociacdo, a suspensdo ou o encerramento da sua actividade fora dos casos e

termos previstos em lei ou regulamento;

b) O funcionamento de mercado regulamentado ou de sistema negociacdo
multilateral de acordo com regras ndo registadas na CMVM ou néo publicadas;

c) A falta de prestacdo ao publico, pelas entidades gestoras de mercados



regulamentados e de sistemas de negociagdo multilateral, da informagédo a que estao
obrigadas;

d) A admissdo de membros de um mercado regulamentado ou de um sistema de
negociacdo multilateral pela respectiva entidade gestora, sem o0s requisitos exigidos
por lei ou regulamento;

e) ...

f) A admissao de instrumentos financeiros a negociacdo em mercado regulamentado
com violacdo das regras legais e regulamentares;

g ...

h) A falta de divulgacdo da informacao exigida pelos emitentes de valores mobiliarios
negociados em mercado regulamentado;

i) ...

2-..

a) ...
b) ...

A

c) De prestacdo a entidade gestora do mercado regulamentado ou do sistema de
negociacdo multilateral, pelos membros desta, das informacfes necessarias a boa
gestao do mercado ou do sistema;

d) ...

e) De envio a CMVM, pelos emitentes de valores mobiliarios admitidos a negociacao
em mercado regulamentado ou por quem tenha solicitado a admissdo a negociacédo
em mercado regulamentado de valores mobiliarios sem o consentimento do
emitente, das informacg0fes exigidas por lei;

f) De divulgacdo do documento de consolidagdo de informagéo anual;

Qg ...

h) De manter informacdo a disposicdo do publico por tempo determinado, quando
exigido por lei.

3-...

a) De representante para as relagbes com o mercado e com a CMVM, por entidade
com valores admitidos a negociagcdo em mercado regulamentado;

b) ...

Artigo 395.°
[--]



1-..

a) Num dado mercado regulamentado ou sistema de negociagdo multilateral, sobre
instrumentos financeiros, ndo admitidos a negociacdo nesse mercado ou nao
seleccionados para a nhegociagcdo nesse sistema ou suspensos ou excluidos da

negociacao;

b) ...
C) ...

2-...

a) ...

b) A negociacdo em mercado regulamentado de operagbes com base em clausulas
gerais nao aprovadas ou ndo previamente comunicadas, quando exigivel;

c) A realizacdo de operacgdes por titulares de 6rgdos de administracdo, direccdo e
fiscalizacdo de intermediarios financeiros ou de entidades gestoras de mercados
regulamentados, de sistemas de negociagdo multilateral, de sistemas de liquidacéo,
de cdmara de compensacao, de contraparte central e de sistemas centralizados de
valores mobiliarios, bem como pelos respectivos trabalhadores, se tais operacdes
Ihes estiverem vedadas;

d) A violagdo do dever de comunicacdo a CMVM de operagbes sobre instrumentos
financeiros admitidos a negociacdo em mercado regulamentado.

3 - (Revogado.)

Artigo 396.°
Contraparte central e sistemas de liquidagao

1 - Constitui contra-ordenacdo muito grave:

a) O exercicio das fungbes de cAmara de compensacado, contraparte central e sistema
de liquidacéo fora dos casos e termos previstos em lei ou regulamento, em particular
0 exercicio por entidade ndo autorizada para o efeito;

b) O funcionamento de cadmara de compensacdo, de contraparte central ou de
sistema de liquidacdo de acordo com regras nao registadas na CMVM ou néo
publicadas;

c) A realizacdo de operacdes sobre os instrumentos financeiros referidos nas alineas
e) e f) do n.° 1 do artigo 2.° sem a interposicdo de contraparte central;

d) A falta de disponibilizagcdo atempada de instrumentos financeiros ou de dinheiro
para liquidacao de operacdes;

e) A violacdo, por entidade que assuma as funcdes de cAmara de compensacao e de
contraparte central, do dever de adoptar as medidas necessarias a defesa de
mercado, a minimizagao dos riscos e a protec¢ao do sistema de compensacao.



2 - Constitui contra-ordenacdo grave a violacdo pela entidade que assuma as
fungbes de camara de compensacao e contraparte central dos seguintes deveres:

a) De identificar e minimizar fontes de risco operacional;
b) De fiscalizar os requisitos de acesso dos membros compensadores;

c) De adoptar uma estrutura de contas que assegure a segregagao patrimonial entre
os valores proprios dos membros compensadores e 0s pertencentes aos clientes dos
ultimos.

Artigo 397.°
[---]

1-...

2- ..

a) ...
b) ...

C) ...
d) ...
e) ...
f) ...
g ...
h) ...

i) De divulgar ordens que ndo sejam imediatamente executaveis;

j) De respeitar as regras relativas a agregacdo de ordens e a afectacdo de
operacgoes;

) De ndo executar ordens, sem o consentimento do cliente, fora de mercado
regulamentado ou de sistema de negociacdo multilateral;

m) De adoptar uma politica de execucdo de ordens ou de a avaliar com a frequéncia
exigida por lei;

n) De respeitar a exigéncia de forma escrita nos contratos de intermediacao
financeira, quando exigivel;

0) De respeitar as regras relativas a apreciacdo do caracter adequado da operacgédo
em funcado do perfil do cliente.

3 - (Revogado.)
4 - ...

a) ...
b) (Revogada.)

c) ...
d) ...



e) De comunicar a CMVM as clausulas contratuais gerais que utilize na contratacao,
quando exigivel;

f) De respeitar as regras sobre subcontratacéo;
g) De manter o registo do cliente;
h) De respeitar as regras sobre categorizagdo de investidores.»

Artigo 8.°
Aditamento ao Cédigo dos Valores Mobiliarios

Sdo aditados ao Cdédigo dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.°
486/99, de 13 de Novembro, com a redaccdo que lhe foi dada pelos Decretos-Lei
n.os 61/2002, de 20 de Margo, 38/2003, de 8 de Marco, 107/2003, de 4 de Junho,
183/2003, de 19 de Agosto, 66/2004, de 24 de Marco, 52/2006, de 15 de Margo, e
219/2006, de 2 de Novembro, os artigos 16.°-A, 16.°-B, 21.°-A, 211.°, 213.°,
244 °-A, 246.°-A, 250.°-A, 250.°-B, 294.°-A, 294.°-B, 294.°-C, 294.°-D, 304.°-A,
304.°-B, 304.°-C, 305.°-A, 305.0-B, 305.°-C, 305.°-D, 305.°-E, 306.°-A, 306.°-B,
306.°-C, 306.°-D, 307.°-A, 307.°-B, 308.°-A, 308.°-B, 308.°-C, 309.°-A, 309.°-B,
309.°-C, 309.°-D, 309.°-E, 309.°-F, 312.°-A, 312.°-B, 312.°-C, 312.°-D, 312.°-E,
312.°-F, 312.°-G, 314.°-A, 314.°-B, 314.°-C, 314.°-D, 317.°-A, 317.°-B, 317.°-C,
317.°-D, 321.°-A, 323.°-A, 323.°-B, 323.°-C, 327.°-A, 328.°-A e 328.°-B, com a
seguinte redaccgao:

«Artigo 16.°-A
Liquidacao e criacdo de mercado

1 - A excepgdo do dever de comunicagdo a CMVM, o disposto nos n.os 1 e 2 do
artigo anterior ndo se aplica no que respeita a accdes transaccionadas
exclusivamente para efeitos de operacfes de compensacédo e de liquidacdo no ambito
do ciclo curto e habitual de liquidacéo.

2 - Para efeitos do niumero anterior, o ciclo curto e habitual de negociacéo é de trés
dias de negociacdo contados a partir da operacao.

3 - A excepcdo do dever de comunicacdo a CMVM, o disposto nos n.os 1 e 2 do
artigo anterior ndo se aplica as participagdes de intermediario financeiro actuando
como criador de mercado que atinjam, ultrapassem ou se tornem inferiores a 5 %
dos direitos de voto correspondentes ao capital social, desde que aquele néo
intervenha na gestdo do emitente em causa, nem o influencie a adquirir essas
accOes ou a apoiar 0 seu preco.

4 - Para efeitos do niumero anterior, o intermediario financeiro deve:

a) Comunicar a CMVM, no prazo previsto no n.° 1 do artigo 16.°, que actua ou
pretende actuar como criador de mercado relativamente ao emitente em causa;

b) Informar a CMVM da cessacdo da actuacdo como criador de mercado, logo que
tomar essa deciséo;

c) ldentificar, a pedido da CMVM, as ac¢des detidas no ambito da actividade de



criacdo de mercado, podendo fazé-lo por qualquer meio verificavel excepto se néo
conseguir identificar esses instrumentos financeiros, caso em gque 0s mantém em
conta separada;

d) Apresentar a CMVM, a pedido desta, o contrato de criagdo de mercado quando
exigivel.

Artigo 16.°-B
Participacdo qualificada ndo transparente

1 - Na auséncia da comunicacdo prevista no artigo 16.°, se esta nao respeitar o
disposto no n.° 4 do referido artigo ou se, em qualquer caso, existirem fundadas
davidas sobre a identidade das pessoas a quem possam ser imputados os direitos de
voto respeitantes a uma participacdo qualificada, nos termos do n.© 1 do artigo 20.°,
ou sobre o cumprimento cabal dos deveres de comunicagdo, a CMVM notifica deste
facto os interessados, os 6rgaos de administracdo e fiscalizacdo e o presidente da
mesa da assembleia geral da sociedade aberta em causa.

2 - Até 30 dias ap6s a notificacdo, podem os interessados apresentar prova
destinada a esclarecer os aspectos suscitados na notificagdo 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 nao
puserem fim a situacdo, a CMVM informa o mercado da falta de transparéncia quanto
a titularidade das participa¢des qualificadas em causa.

4 - A partir da comunicacdo ao mercado feita pela CMVM nos termos do ndmero
anterior, fica imediata e automaticamente suspenso o exercicio do direito de voto e
dos direitos de natureza patrimonial, com excepc¢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 participacdo qualificada é considerada transparente.

5 - Os direitos patrimoniais referidos no nimero anterior que caibam a participacédo
afectada sdo depositados em conta especial aberta junto de instituicdo de crédito
habilitada a receber depdsitos em Portugal, sendo proibida a sua movimentacdo a
débito enquanto durar a suspensao.

6 - Antes de tomar as medidas estabelecidas nos n.os 1, 3 e 4, a CMVM da
conhecimento das mesmas ao Banco de Portugal e ao Instituto de Seguros de
Portugal sempre que nelas estejam envolvidas entidades sujeitas a respectiva
supervisao.

Artigo 21.°-A
Equivaléncia

1 - Relativamente a emitentes com sede estatutaria fora da Unido Europeia ndo sao
apliciveis os deveres previstos:

a) Nos artigos 16.° e 17.°, se, nos termos da lei aplicavel, a informacdo sobre
participacbes qualificadas for divulgada no prazo maximo de sete dias de
negociacéo;



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
autorizados a prestar o servico de gestdo de carteiras a manter, em todas as
circunstancias, a independéncia no exercicio do direito de voto face a sociedade
dominante e a nédo 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 informacao constantes dos n.os 2 e 5 do artigo 20.°9-A;

b) Declarar, em relagdo a cada uma das entidades referidas na alinea b) do numero
anterior, que satisfaz os requisitos exigidos no n.°© 1 do artigo 20.°-A;

c¢) Demonstrar, a pedido da CMVM, que cumpre 0s requisitos estabelecidos na alinea
¢) do n.© 2 e no n.°© 3 do artigo 20.°-A.

Artigo 211.°
Fiscalizacdo de operacbes

1 - A entidade gestora deve adoptar mecanismos e procedimentos eficazes para
fiscalizar o cumprimento, pelos respectivos membros, das regras daqueles sistemas
e para o controlo das operacbes efectuadas nos mesmos, por forma a identificar
violagbes a essas regras, condicfes anormais de negociagdo ou comportamentos
susceptiveis de pbr em risco a regularidade de funcionamento, a transparéncia e a
credibilidade do mercado.

2 - A entidade gestora deve comunicar imediatamente & CMVM a ocorréncia de
alguma das situacfes referidas no numero anterior, fornecendo todas as informacdes
relevantes para a respectiva investigacdo, bem como as situagfes de incumprimento
relevante de regras relativas ao funcionamento do mercado ou sistema.

Artigo 213.°
Suspensao e exclusdo da negociagcdo em mercado regulamentado

1 - A entidade gestora de mercado regulamentado pode, a menos que tal medida
seja susceptivel de causar prejuizos significativos aos interesses dos investidores e
ao funcionamento regular do mercado, suspender ou excluir instrumentos financeiros
da negociagéao.

2 - A suspensao da negociacao 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 susceptiveis de, com razoavel grau de probabilidade,
perturbar o regular desenvolvimento da negociagao;

c) A situacdo do emitente implique que a negociacdo seja prejudicial para os
interesses dos investidores.



3 - A exclusdo da negociacéao justifica-se quando:

a) Deixem de se verificar os requisitos de admissao ou o incumprimento relevante de
outras regras do mercado, se a falta nao for sanavel;

b) Nao tenham sido sanadas as faltas que justificaram a suspenséo.

4 - A excluséo de instrumentos financeiros cuja negociagcdo seja condicdo para a
admissdo de outros implica a exclusédo destes.

5 - A entidade gestora de mercado regulamentado torna publica a decisédo final de
suspensdo ou de exclusdo da negociacdo e comunica a CMVM a informacao
relevante, sem prejuizo da possibilidade de comunicar directamente ao emitente e a
entidade gestora de outros mercados onde o0s instrumentos financeiros séo
negociados ou constituam o activo subjacente de instrumentos financeiros derivados.

6 - A CMVM informa as autoridades competentes dos outros Estados membros apoés
a comunicacdo de entidade gestora de mercado regulamentado referida no namero
anterior.

7 - Relativamente as operacdes referidas no n.© 2 do artigo 207.°:

a) A decisdo de suspensdo da negociacdo deve ser imediatamente comunicada a
CMVM, que informa o Banco de Portugal se as operag¢des se incluirem nas referidas
na alinea b) do n.° 2 do artigo 207.°;

b) A decisdo de exclusao é precedida de comunicacdo a CMVM, que informa o Banco
de Portugal se as operag¢des se incluirem nas referidas na alinea b) do n.© 2 do artigo
207.°

Artigo 244.°-A
Escolha da autoridade competente

1 - Para os efeitos referidos nas alineas ¢) e d) do n.° 1 do artigo anterior, a
competéncia da CMVM resulta, respectivamente:

a) Da admissdo a negociacdo exclusiva em mercado regulamentado situado ou a
funcionar em Portugal ou do facto de neste ter sido apresentado o primeiro pedido
de admissao na Uniao Europeia;

b) Da escolha de Portugal como Estado competente de entre aquele em que o
emitente tem a sua sede social e aqueles em cujos territérios se situem ou
funcionem mercados regulamentados em que estejam admitidos a negociacdo os
valores mobiliarios em causa.

2 - A escolha prevista na alinea b) do numero anterior é feita pelo emitente e é
vinculativa por, pelo menos, por trés anos.

3 - A escolha feita por forca do nimero anterior deve ser divulgada nos termos
previstos no n.°© 3 do artigo 244.°

Artigo 246.°-A



Informacéo trimestral e informacéo intercalar da administracdo

1 - Estdo obrigados a prestacao de informacdo trimestral os emitentes, sujeitos a lei
pessoal portuguesa, de ac¢des admitidas a negociagdo em mercado regulamentado
que, durante dois anos consecutivos, ultrapassem dois dos seguintes limites:

a) Total do balanco - (euro) 100 000 000;
b) Total das vendas liquidas e outros proveitos - (euro) 150 000 000;
¢) Numero de trabalhadores empregados em média durante o exercicio - 150.

2 - Os emitentes de accdes referidos no n.° 1 do artigo 244.° que nao estejam
obrigados a prestar a informacao prevista no nidmero anterior divulgam, durante o
primeiro e o segundo semestres do exercicio financeiro, uma declaracdo do 6rgédo de
administracao relativa ao periodo compreendido entre o inicio do semestre e a data
da declaracdo contendo os seguintes elementos:

a) Uma descricdo explicativa das ocorréncias relevantes e das transaccbes feitas
durante o periodo relevante e a sua incidéncia sobre a posi¢ao financeira do emitente
e das empresas por si dominadas; e

b) Uma descricdo geral da posicdo financeira e do desempenho do emitente e das
empresas por si dominadas durante o periodo relevante.

3 - A declaragéo referida no numero anterior € feita entre as primeiras 10 semanas e
as ultimas seis semanas do semestre a que respeite.

4 - A divulgacdo de informacdo trimestral substitui o dever de divulgagdo de
informac&o intercalar da administragao.

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 faca parte pelo menos um Estado membro, Banco Central
Europeu, bancos centrais nacionais dos Estados membros;

b) Emitentes de valores mobiliarios representativos de divida admitidos a negociacao
num mercado regulamentado, cujo valor nominal unitario seja, pelo menos, de
(euro) 50 000 ou de valor equivalente na data da emissédo.

2 - O disposto nas alineas b) e d) do n.° 2 e no n.° 4 do artigo 249.° nao se aplica
ao Estado e suas autoridade regionais e locais.

3 - A presente subseccdo nado € aplicavel a valores mobiliarios representativos de
divida emitidos por prazo inferior a um ano.

Artigo 250.°-B
Equivaléncia



1 - Sem prejuizo do dever de envio a CMVM e do disposto nos n.os 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
gestao, se a lei aplicavel obrigar o emitente a incluir no relatério de gestdo anual, no
minimo, uma analise apropriada da evolucdo dos negécios, do desempenho e da
situacdo do emitente, uma descrigdo dos principais riscos e incertezas com que se
defronta para que o relatério apresente uma visao equilibrada e completa do
desenvolvimento e desempenho dos negdécios do emitente e da sua posicdo,
coerente com a dimenséo e complexidade da actividade exercida, uma indicacdo dos
acontecimentos importantes ocorridos apds o encerramento do exercicio e indicagdes
sobre a provavel evolugédo futura do emitente;

b) No que respeita a alinea c) do n.° 1 do artigo 245.° e a alinea c) do n.° 1 do
artigo 246.°, se a lei aplicavel obrigar o emitente a dispor de uma ou mais pessoas
responsaveis pela informacdo financeira e em particular, pela conformidade das
demonstragfes financeiras com o conjunto das normas contabilisticas aplicaveis e a
adequacédo do relatério de gestéo;

c) No que respeita ao n.© 3 do artigo 245.°, se a lei aplicavel, embora ndo obrigando
a divulgacdo de informagédo sob a forma individual, obrigar o emitente a incluir nas
contas consolidadas informacédo sobre o capital social minimo, requisitos de capital
proprio e necessidades de liquidez e, adicionalmente, para emitentes de accdes,
céalculo dos dividendos e indicagdo da capacidade de proceder ao seu pagamento;

d) No que respeita ao n.© 4 do artigo 245.°, se a lei aplicavel, embora ndo obrigando
a divulgacado de informacédo sob a forma consolidada, obrigar o emitente a elaborar
as contas individuais de acordo com as Normas Internacionais de Contabilidade
reconhecidas nos termos 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 nacionais de contabilidade de um pais terceiro consideradas
equivalentes aquelas normas;

e) No que respeita ao n.° 4 do artigo 246.°, se a lei aplicavel obrigar o emitente a
divulgar um conjunto de demonstragfes financeiras condensadas que inclua, no
minimo, um relatério de gestao intercalar contendo a analise do periodo em causa,
indicacbes sobre a evolucdo do emitente nos seis meses restantes do exercicio e,
adicionalmente para emitentes de acgbes, as principais transaccdes entre partes
relacionadas, caso ndo sejam divulgadas em base continua;

f) No que respeita ao artigo 246.°-A, se a lei aplicavel obrigar o emitente a divulgar
relatérios financeiros trimestrais;

g) No que respeita a alinea a) do n.° 2 do artigo 249.°, se a lei aplicavel obrigar o
emitente a prestar, no minimo, informacédo sobre o local, calendario e 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 acclBes 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 acc¢des préprias, a informar o
publico sempre que forem alcancados ou superados esses limiares;

i) 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 apds a ocorréncia de um
aumento ou diminuicdo destes.

2 - Para efeitos da alinea a) do numero anterior a andlise ai referida inclui, na
medida do necesséario para assegurar a compreensdo da evolugdo, do desempenho
ou da posicdo do emitente, indicadores do desempenho financeiro e, caso
necessario, nao financeiro, pertinentes para a actividade desenvolvida.

3 - Para efeitos da alinea c) do n.°© 1, o emitente deve apresentar a CMVM, a pedido,
informacdo suplementar auditada sobre as contas individuais pertinente para
enquadrar a informacgado ai requerida, podendo elaborar essa informacdo de acordo
com as normas contabilisticas de um pais terceiro.

4 - Para efeitos da alinea d) do n.© 1, as contas individuais devem ser objecto de
auditoria e se ndo forem elaboradas de acordo com as normas ai referidas, sé&o
apresentadas sob a forma de informacé&o financeira reformulada.

Artigo 294.°-A
Actividade do agente vinculado e respectivos limites

1 - O intermediario financeiro pode ser representado por agente vinculado na
prestacdo dos seguintes servigos:

a) Prospeccdo de investidores, exercida a titulo profissional, sem solicitacdo prévia
destes, fora do estabelecimento do intermediario financeiro, com o objectivo de
captacao de clientes para quaisquer actividades de intermediacéo financeira; e

b) Recepcdo e transmissdo de ordens, colocacdo e consultoria sobre instrumentos
financeiros ou sobre os servicos prestados pelo intermediario financeiro.

2 - A actividade é efectuada fora do estabelecimento, nomeadamente, quando:
a) Exista comunicacdo a distancia, feita directamente para a residéncia ou local de
trabalho de quaisquer pessoas, designadamente por correspondéncia, telefone,

correio electréonico ou fax;

b) Exista contacto directo entre o agente vinculado e o investidor em quaisquer
locais, fora das instala¢gdes do intermediario financeiro.

3 - No exercicio da sua actividade é vedado ao agente vinculado:

a) Actuar em nome e por conta de mais do que um intermediéario financeiro, excepto
quando entre estes exista relacdo de dominio ou de grupo;

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

¢) Sem prejuizo do disposto na alinea b) do n.°© 1, celebrar quaisquer contratos em
nome do intermediario financeiro;



d) Receber ou entregar dinheiro, salvo se o intermediéario financeiro o ndo autorizar;

e) Actuar ou tomar decisbes de investimento em nome ou por conta dos
investidores;

f) Receber dos investidores qualquer tipo de remuneracéo.
4 - Na sua relacdo com os investidores, o agente vinculado deve:

a) Proceder a sua identificacdo perante aqueles, bem como a do intermediéario
financeiro em nome e por conta de quem exerce a actividade;

b) Entregar documento escrito contendo informacdo completa, designadamente
sobre os limites a que esta sujeito no exercicio da sua actividade.

Artigo 294.°-B
Exercicio da actividade

1 - O exercicio da actividade do agente vinculado depende de contrato escrito,
celebrado entre aquele e o intermediario financeiro, que estabele¢ca expressamente
as func¢bes que lhe sao atribuidas, designadamente as previstas na alinea b) do n.°© 1
do artigo anterior.

2 - Sem prejuizo do disposto no artigo 294.°-D, a actividade do agente vinculado é
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 relacdo de dominio ou de grupo com o intermediario financeiro.

3 - O agente vinculado deve ser idoneo e possuir formacdo e experiéncia profissional
adequadas.

4 - O intermediario financeiro é responsavel pela verificagcdo dos requisitos previstos
no numero anterior.

5 - No caso previsto na alinea b) do n.° 2:

a) A idoneidade é aferida relativamente & sociedade, aos titulares do 6rgdo de
administragcdo e as pessoas singulares que exercem a actividade de agente
vinculado;

b) A adequacdo da formacao e da experiéncia profissional é aferida relativamente as
pessoas singulares que exercem a actividade de agente vinculado.

6 - O exercicio da actividade de agente vinculado s6 pode iniciar-se apés

comunicagdo do intermediario a CMVM, para divulgagdo publica, da identidade
daquele.



7 - A cessacado do contrato estabelecido entre o intermediario financeiro e o agente
vinculado deve ser comunicada a CMVM no prazo de cinco dias.

Artigo 294.°-C
Responsabilidade e deveres do intermediario financeiro

1 - O intermediario financeiro:

a) Responde por quaisquer actos ou omissdes do agente vinculado no exercicio das
funcdes que Ihe foram confiadas;

b) Deve controlar e fiscalizar a actividade desenvolvida pelo agente vinculado,
encontrando-se este sujeito aos procedimentos internos daquele;

c) Deve adoptar as medidas necessarias para evitar que o exercicio pelo agente
vinculado de actividade distinta da prevista no n.° 1 do artigo 294.°-A possa ter
nesta qualquer impacto negativo.

2 - Caso o intermediario financeiro permita aos agentes vinculados a recepc¢do de
ordens, deve comunicar previamente a CMVM:

a) Os procedimentos adoptados para garantir a observancia das normas aplicaveis a
esse servico;

b) A informagao escrita a prestar aos investidores sobre as condi¢cfes de recepcéo de
ordens pelos agentes vinculados.

Artigo 294.°-D
Agentes vinculados nédo estabelecidos em Portugal

O disposto nos artigos 294.°-A a 294.°-C é aplicavel as pessoas estabelecidas em
Estado membro da Unido Europeia que ndo permita a nomeacdo de agentes
vinculados e que pretendam exercer, nesse Estado membro, a actividade de agente
vinculado em nome e por conta de intermediério financeiro com sede em Portugal.

Artigo 304.°-A
Responsabilidade civil

1 - Os intermediarios financeiros sdo obrigados a indemnizar os danos causados a
qualquer pessoa em consequéncia da violacdo dos deveres respeitantes a
organizacao e ao exercicio da sua actividade, que lhes sejam impostos por lei ou por
regulamento emanado de autoridade publica.

2 - A culpa do intermediario financeiro presume-se quando o dano seja causado no
ambito de relagdes contratuais ou pré-contratuais e, em qualquer caso, quando seja
originado pela violagdo de deveres de informacao.

Artigo 304.°-B
Cdédigos deontolégicos

Os coédigos de conduta que venham a ser aprovados pelas associac¢des profissionais
de intermediéarios financeiros devem ser comunicados a CMVM no prazo de 15 dias.



Artigo 304.°-C
Dever de comunicacdo pelos auditores

1 - Os auditores que prestem servi¢o a intermediario financeiro ou a empresa que
com ele esteja em relagdo de dominio ou de grupo ou que nele detenha, directa ou
indirectamente, pelo menos 20 % dos direitos de voto ou do capital social, devem
comunicar imediatamente a CMVM os factos respeitantes a esse intermediario
financeiro ou a essa empresa de que tenham conhecimento no exercicio das suas
func¢des, quando tais factos sejam susceptiveis de:

a) Constituir crime ou ilicito de mera ordenacdo social que estabeleca as condicfes
de autorizagdo ou que regule, de modo especifico, actividades de intermediacédo
financeira; ou

b) Afectar a continuidade do exercicio da actividade do intermediario financeiro; ou
¢) Justificar a recusa da certificagdo das contas ou a emissdo de reservas.

2 - O dever de comunicacdo imposto pelo presente artigo prevalece sobre quaisquer
restricbes a divulgacdo de informagfes, legal ou contratualmente previstas, e o seu
cumprimento de boa fé ndo envolve qualquer responsabilidade para os respectivos
sujeitos.

3 - Se os factos referidos no n.© 1 constituirem informacao privilegiada nos termos
do artigo 248.°, a CMVM e o Banco de Portugal devem coordenar as respectivas
accles, tendo em vista uma adequada conjugacdo dos objectivos de supervisao
prosseguidos por cada uma dessas autoridades.

4 - Os auditores referidos no n.° 1 devem apresentar, anualmente, a CMVM um
relatério que ateste o caracter adequado dos procedimentos e medidas, adoptados
pelo intermediario financeiro por forgca das disposicdes da subseccdo iii da presente
seccao.

Artigo 305.°-A
Sistema de controlo do cumprimento

1 - O intermediario financeiro deve adoptar politicas e procedimentos adequados a
detectar qualquer risco de incumprimento dos deveres a que se encontra sujeito,
aplicando medidas para os minimizar ou corrigir, evitando ocorréncias futuras, e que
permitam as autoridades competentes exercer as suas funcdes.

2 - O intermediario financeiro deve estabelecer e manter um sistema de controlo do
cumprimento independente que abranja, pelo menos:

a) O acompanhamento e a avaliacdo regular da adequacéo e da eficacia das medidas
e procedimentos adoptados para detectar qualquer risco de incumprimento dos
deveres a que o intermediario financeiro se encontra sujeito, bem como das medidas
tomadas para corrigir eventuais deficiéncias no cumprimento destes;

b) A prestacdo de aconselhamento as pessoas referidas no n.°© 5 do artigo 304.°
responsaveis pelo exercicio de actividades de intermediacdo financeira, para efeitos
do cumprimento dos deveres previstos no presente Codigo;



c¢) A identificacdo das operacbes sobre instrumentos financeiros suspeitas de
branqueamento de capitais, de financiamento de terrorismo e as analisadas nos
termos do n.© 3 do artigo 311.°;

d) A prestacdo imediata ao 6rgdo de administracdo de informacdo sobre quaisquer
indicios de violacdo de deveres consagrados em norma referida no n.© 2 do artigo
388.° que possam fazer incorrer o intermediario financeiro ou as pessoas referidas
no n.°© 5 do artigo 304.° num ilicito de natureza contra-ordenacional grave ou muito
grave;

e) A manutencdo de um registo dos incumprimentos e das medidas propostas e
adoptadas nos termos da alinea anterior;

f) A elaboracédo e apresentacdo ao 6rgao de administracdo e ao 6rgao de fiscalizacéo
de um relatério, de periodicidade pelo menos anual, sobre o sistema de controlo do
cumprimento, identificando os incumprimentos verificados e as medidas adoptadas
para corrigir eventuais deficiéncias;

3 - Para garantir a adequacdo e a independéncia do sistema de controlo do
cumprimento, o intermediario financeiro deve:

a) Nomear um responsavel pelo mesmo e por qualquer prestacdo de informacao
relativa aquele e conferir-lhne os poderes necessarios ao desempenho das suas
fungbes de modo independente, designadamente quanto ao acesso a informacgao
relevante;

b) Dota-lo de meios e capacidade técnica adequados;

c) Assegurar que as pessoas referidas no n.°© 5 do artigo 304.° envolvidas no sistema
de controlo do cumprimento ndo estejam envolvidas na prestacdo de servigcos ou
exercicio de actividades por si controlados;

d) Assegurar que o0 método de determinacdo da remuneracdo das as pessoas
referidas no n.© 5 do artigo 304.° envolvidas no sistema de controlo do cumprimento
nao seja susceptivel de comprometer a sua objectividade.

4 - Os deveres previstos nas alineas ¢) e d) do numero anterior ndo sdo exigiveis se
o intermediario financeiro demonstrar que o seu cumprimento ndo é necessario para
garantir a adequacéao e a independéncia deste sistema, tendo em conta a natureza, a
dimenséo e a complexidade das actividades do intermediario financeiro, bem como o
tipo de actividades de intermediacédo financeira prestadas.

Artigo 305.°-B
Gestao de riscos

1 - O intermediario financeiro deve adoptar politicas e procedimentos para identificar
e gerir os riscos relacionados com as suas actividades, procedimentos e sistemas,
considerando o nivel de risco tolerado.

2 - O intermediario financeiro deve acompanhar a adequacdo e a eficacia das
politicas e procedimentos adoptados nos termos do n.© 1, o cumprimento destes por



parte das pessoas referidas no n.© 5 do artigo 304.° e a adequacgéo e a eficicia das
medidas tomadas para corrigir eventuais deficiéncias naqueles.

3 - O intermediéario financeiro deve estabelecer um servico de gestdo de risco
independente e responsavel por:

a) Assegurar a aplicacdo da politica e dos procedimentos referidos non.© 1; e

b) Prestar aconselhamento ao 6rgao de administracdo e elaborar e apresentar a este
e ao 6rgdo de fiscalizagdo um relatério, de periodicidade pelo menos anual, relativo a
gestao de riscos, indicando se foram tomadas as medidas adequadas para corrigir
eventuais deficiéncias.

4 - O dever previsto no numero anterior é aplicavel em termos adequados e
proporcionais, tendo em conta a natureza, a dimensdo e a complexidade das
actividades, bem como o tipo de actividades de intermediacado financeira prestadas.

5 - O intermediario financeiro que, em funcdo dos critérios previstos no ndmero
anterior, ndo adopte um servico de gestdo de riscos independente deve garantir que
as politicas e os procedimentos adoptados satisfazem os requisitos constantes dos
n.os1le 2.

Artigo 305.°-C
Auditoria interna

1 - O intermediario financeiro deve estabelecer um servi¢co de auditoria interna, que
actue com independéncia, responsavel por:

a) Adoptar e manter um plano de auditoria para examinar e avaliar a adequacéo e a
eficacia dos sistemas, procedimentos e normas que suportam o sistema de controlo
interno do intermediario financeiro;

b) Emitir recomendacdes baseadas nos resultados das avaliagcdes realizadas e
verificar a sua observéancia; e

c) Elaborar e apresentar ao 6rgdo de administracdo e ao 6rgao de fiscalizacdo um
relatério, de periodicidade pelo menos anual, sobre questdes de auditoria, indicando
e identificando as recomendag¢fes que foram seguidas.

2 - O dever previsto no numero anterior € aplicavel sempre que adequado e
proporcional, tendo em conta a natureza, a dimensdo e a complexidade das
actividades, bem como o tipo de actividades de intermediacédo financeira prestadas.

Artigo 305.°-D
Responsabilidades dos titulares do 6érgao de administracao

1 - Sem prejuizo das fungbes do 6rgdo de fiscalizacdo, os titulares do 6rgao de
administracdo do intermediario financeiro sdo responsaveis por garantir o
cumprimento dos deveres previstos no presente Cédigo.

2 - Os titulares do 6rgdo de administragdo devem avaliar periodicamente a eficicia
das politicas, procedimentos e normas internas adoptados para cumprimento dos



deveres referidos nos artigos 305.°-A a 305.°-C e tomar as medidas adequadas para
corrigir eventuais deficiéncias detectadas e prevenir a sua ocorréncia futura.

Artigo 305.°-E
Reclamacg6bes de investidores

1 - O intermediario financeiro deve manter um procedimento eficaz e transparente
para o tratamento adequado e rapido de reclamacdes recebidas de investidores nao
qualificados, que preveja, pelo menos:

a) A recepcdo, encaminhamento e tratamento da reclamacdo por colaborador
diferente do que praticou o acto de que se reclama;

b) Procedimentos concretos a adoptar para a apreciagdo das reclamacoes;
¢) Prazo méaximo de resposta.

2 - O intermediario financeiro deve manter, por um prazo de cinco anos, registos de
todas as reclamacgfes que incluam:

a) A reclamagao, a identificagdo do reclamante e a data de entrada daquela;

b) A identificacdo da actividade de intermediacdo financeira em causa e a data da
ocorréncia dos factos;

¢) A identificagdo do colaborador que praticou o acto reclamado;

d) A apreciacdo efectuada pelo intermediario financeiro, as medidas tomadas para
resolver a questao e a data da sua comunicacdo ao reclamante.

Artigo 306.°-A
Registo e depdsito de instrumentos financeiros de clientes

1 - O intermediario financeiro que pretenda registar ou depositar instrumentos
financeiros de clientes, numa ou mais contas abertas junto de um terceiro deve:

a) Observar deveres de cuidado e empregar elevados padrbes de diligéncia
profissional na seleccdo, na nomeacdo e na avaliagdo periédica do terceiro,
considerando a sua capacidade técnica e a sua reputacdo no mercado; e

b) Ponderar os requisitos legais ou regulamentares e as praticas de mercado,
relativos a detencao, ao registo e ao depésito de instrumentos financeiros por esses
terceiros, susceptiveis de afectar negativamente os direitos dos clientes.

2 - Sempre que o registo e depdésito de instrumentos financeiros estiver sujeito a
regulamentagdo e a supervisdo no Estado em que o intermediario financeiro se
proponha proceder ao seu registo e depdsito junto de um terceiro, o intermediéario
financeiro ndo pode proceder a esse registo ou depdsito junto de entidade néao
sujeita a essa autorizagdo ou supervisao.

3 - O intermediario financeiro ndo pode registar ou depositar instrumentos
financeiros de clientes junto de uma entidade estabelecida num Estado que néo



regulamenta o registo e o depdsito de instrumentos financeiros por conta de outrem,
salvo se:

a) A natureza dos instrumentos financeiros ou dos servicos de investimento
associados a esses instrumentos financeiros o exijam; ou

b) Os instrumentos financeiros devam ser registados ou depositados por conta de
um investidor qualificado que o tenha requerido por escrito.

Artigo 306.°-B
Utilizacao de instrumentos financeiros de clientes

1 - Caso pretenda dispor de instrumentos financeiros registados ou depositados em
nome de um cliente, o intermediario financeiro deve solicitar autorizacdo prévia e
expressa daquele, comprovada, no caso de investidor ndo qualificado, pela sua
assinatura ou por um mecanismo alternativo equivalente.

2 - Se os instrumentos financeiros se encontrarem registados ou depositados numa
conta global, o intermediario financeiro que pretenda dispor dos mesmos deve:

a) Solicitar autorizagdo prévia e expressa de todos os clientes cujos instrumentos
financeiros estejam registados ou depositados conjuntamente na conta global; ou

b) Dispor de sistemas e controlos que assegurem que apenas sdo utilizados os
instrumentos financeiros de clientes que tenham dado previamente a sua autorizagao
expressa, nos termos do n.° 1.

3 - Os registos do intermediario financeiro devem incluir informacéo sobre o cliente
que autorizou a utilizacdo dos instrumentos financeiros, as condi¢cdes dessa utilizacdo
e a quantidade de instrumentos financeiros utilizados de cada cliente, de modo a
permitir a atribuicdo de eventuais perdas.

Artigo 306.°-C
Depodsito de dinheiro de clientes

1 - O dinheiro entregue pelos clientes a empresas de investimento é imediatamente:

a) Depositado numa ou mais contas abertas junto de um banco central, de
instituicdo de crédito autorizada na Unido Europeia a receber depdsitos ou de banco
autorizado num pais terceiro; ou

b) Aplicado num fundo do mercado monetario elegivel, se o cliente, tendo
conhecimento ainda que em termos genéricos desta possibilidade, ndo manifestar a
sua oposicao.

2 - As contas mencionadas no niumero anterior sdo abertas em nome da empresa de
investimento por conta dos seus clientes, podendo respeitar a um Unico cliente ou a
uma pluralidade destes.

3 - Sempre que ndo deposite o dinheiro de clientes junto de um banco central, a
empresa de investimento deve:

a) Actuar com especial cuidado e diligéncia na selec¢cdo, na nomeacgéo e na avaliacdo



periédica da entidade depositaria, considerando a sua capacidade técnica e a sua
reputacdo no mercado; e

b) Ponderar os requisitos legais ou regulamentares e as praticas de mercado

relativas & detencdo de dinheiro de clientes por essas entidades susceptiveis de
afectar negativamente os direitos daqueles.

4 - As empresas de investimento devem estabelecer procedimentos escritos
aplicaveis a recepcao de dinheiro de clientes, nos quais se definem, designadamente:

a) Os meios de pagamento aceites para provisionamento das contas;
b) O departamento ou os colaboradores autorizados a receber dinheiro;

¢) O tipo de comprovativo que é entregue ao cliente;
d) Regras relativas ao local onde o0 mesmo é guardado até ser depositado ou
aplicado e ao arquivo de documentos;

e) Os procedimentos para prevencao de branqueamento de capitais e financiamento
de terrorismo.

5 - Para efeitos da alinea b) do n.© 1, entende-se por 'fundo do mercado monetério
elegivel’, um organismo de investimento colectivo harmonizado ou que esteja sujeito
a supervisdo e, se aplicavel, seja autorizado por uma autoridade de um Estado
membro da Unido Europeia, desde que:

a) O seu objectivo principal de investimento seja a manutencdo constante do valor
liguido dos activos do organismo de investimento colectivo ao par ou ao valor do
capital inicial adicionado dos ganhos;

b) Com vista a realizacdo do objectivo principal de investimento, invista
exclusivamente em instrumentos do mercado monetario de elevada qualidade, com
vencimento ou vencimento residual ndo superior a 397 dias ou com ajustamentos da
rendibilidade efectuados em conformidade com aquele vencimento, e cujo
vencimento meédio ponderado seja de 60 dias, podendo aquele objectivo ser
igualmente atingido através do investimento, com caracter acessorio, em depdsitos
bancérios; e

c) Proporcione liquidez através da liquidacao no préprio dia ou no dia seguinte.

6 - Um instrumento do mercado monetario é de elevada qualidade se tiver sido
objecto de notacdo de risco por uma sociedade de notagcdo de risco competente e
receber a notacao de risco disponivel mais elevada por parte de todas as sociedades

de notacao de risco competentes que tenham sujeitado esse instrumento a notacao.

7 - Para efeitos do numero anterior, uma sociedade de notacdo de risco é
competente, se:

a) Emitir notagbes de risco relativas a fundos do mercado monetario numa base
regular e profissional;

b) For uma sociedade de notacgéo de risco elegivel na acep¢édo do n.© 1 do artigo 81.°



da Directiva n.° 2006/48/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho

de 2006, relativa ao acesso a actividade das instituicbes de crédito e ao seu
exercicio.

Artigo 306.°-D
Movimentacgao de contas

1 - O intermediario financeiro deve disponibilizar aos clientes os instrumentos
financeiros ou o dinheiro devidos por quaisquer operagbes relativas a instrumentos
financeiros, incluindo a percepcédo de juros, dividendos e outros rendimentos:

a) No proprio dia em que os instrumentos financeiros ou montantes em causa
estejam disponiveis na conta do intermediario financeiro;

b) Até ao dia util seguinte, se as regras do sistema de liquidacdo das operacles
forem incompativeis com o disposto na alinea anterior.

2 - As empresas de investimento podem movimentar a débito as contas referidas no
n.° 1 do artigo anterior para:

a) Pagamento do preco de subscricdo ou aquisicdo de instrumentos financeiros para
os clientes;

b) Pagamento de comissdes ou outros custos pelos clientes; ou
¢) Transferéncia ordenada pelos clientes.

Artigo 307.°-A
Registo do cliente

O intermediario financeiro deve manter um registo do cliente, contendo,
designadamente, informacédo actualizada relativa aos direitos e as obrigacdes de
ambas as partes em contratos de intermediacdo financeira, o qual assenta nos
respectivos documentos de suporte.

Artigo 307.°-B
Prazo e suporte de conservagao

1 - Sem prejuizo de exigéncias legais ou regulamentares mais rigorosas, 0s
intermediarios financeiros conservam em arquivo os documentos e registos relativos
a:

a) Operacdes sobre instrumentos financeiros, pelo prazo de cinco anos apdés a
realizacdo da operacéo;

b) Contratos de prestacdo de servigco celebrados com os clientes ou os documentos
de onde constam as condi¢des com base nas quais o intermediéario financeiro presta
servicos ao cliente, até que tenham decorrido cinco anos apdés o termo da relacéo de
clientela.

2 - A pedido das autoridades competentes ou dos seus clientes, os intermediarios
financeiros devem emitir certificados dos registos respeitantes as operacdes em que
intervieram.



3 - Os registos devem ser conservados num suporte que permita o armazenamento
de informacédo de forma acessivel para futura referéncia pela CMVM e de modo que:

a) Seja possivel reconstituir cada uma das fases essenciais do tratamento de todas
as operacoes;

b) Quaisquer correcgdes ou outras alteracdes, bem como o conteldo dos registos
antes dessas correcgoes ou alteragdes, possam ser facilmente verificados; e

c) Nao seja possivel manipular ou alterar, por qualquer forma, os registos.

4 - O intermediario financeiro deve fixar as ordens transmitidas telefonicamente em
suporte fonografico, devendo informar previamente o cliente desse registo.

Artigo 308.°-A
Principios aplicaveis a subcontratacao

1 - A subcontratacdo obedece aos seguintes principios:

a) N&o deve resultar na delegacao das responsabilidades do 6rgdo de administracdo;
b) Manutencdo, pelo intermediario financeiro subcontratante, do controlo das
actividades e funcdes subcontratadas e da responsabilidade perante os seus clientes,
nomeadamente dos deveres de informacéo;

¢) Nao esvaziamento da actividade do intermediario financeiro subcontratante;

d) Manutencdo da relagdo e dos deveres do intermediario financeiro subcontratante
relativamente aos seus clientes, nomeadamente dos deveres de informacéao;

e) Manutencdo dos requisitos de que dependem a autorizacdo e 0 registo do
intermediério financeiro subcontratante.

2 - O disposto na alinea d) do numero anterior implica que o intermediario financeiro
subcontratante:

a) Defina a politica de gestdo e tome as principais decisbes, se 0s servi¢os, as
actividades ou as fungfes subcontratados implicarem poderes de gestdo de qualquer
natureza;

b) Mantenha o exclusivo das relagcbes com o cliente, ai incluidos os pagamentos que
devam ser feito pelo ou ao cliente.

Artigo 308.°-B
Requisitos da subcontratacao

1 - O intermediario financeiro subcontratante deve observar deveres de cuidado e
empregar elevados padrdes de diligéncia profissional na conclusdo, na gestdo ou na
cessacao de qualquer subcontrato.

2 - O intermediario financeiro subcontratante deve assegurar que a entidade
subcontratada:



a) Tem as qualificacbes, a capacidade e a autorizacdo, se requerida por lei, para
realizar de forma confiavel e profissional as actividades ou fun¢des subcontratadas;

b) Presta eficazmente as actividades ou fun¢bes subcontratadas;

¢) Controla a realizacdo das actividades ou fungbes subcontratadas e gere 0s riscos
associados a subcontratacao;

d) Dispde de toda a informagéo necesséaria ao cumprimento do subcontrato;

e) Informa o intermediario financeiro subcontratante de factos susceptiveis de
influenciar a sua capacidade para exercer, em cumprimento dos requisitos
legislativos e regulamentares aplicaveis, as actividades ou fun¢fes subcontratadas;

f) Coopera com as autoridades de supervisdo relativamente as actividades ou
fungbes subcontratadas;

g) Permite o acesso do intermediario financeiro subcontratante, dos respectivos
auditores e das autoridades de supervisdo a informacgéo relativa as actividades ou
func¢des subcontratadas, bem como as suas instalacdes comerciais;

h) Diligencia no sentido de proteger quaisquer informacdes confidenciais relativas ao
intermediario financeiro subcontratante ou aos seus clientes.

3 - Além dos deveres previstos no numero anterior, o intermediario financeiro
subcontratante deve:

a) Ter a capacidade técnica necesséaria para supervisionar as actividades ou funcdes
subcontratadas e para gerir os riscos associados a subcontratacéo;

b) Estabelecer métodos de avaliacdo do nivel de desempenho da entidade
subcontratada;

¢) Tomar medidas adequadas, caso suspeite que a entidade subcontratada possa ndo
estar a prestar as actividades ou fun¢des subcontratadas de modo eficaz e em
cumprimento dos requisitos legais e regulamentares aplicaveis;

d) Poder cessar o subcontrato, sempre que necessario, sem prejuizo da continuidade
e da qualidade dos servicos prestados aos clientes;

e) Incluir nos seus relatdrios anuais os elementos essenciais das actividades ou
funcdes subcontratadas e os termos em que decorreram.

4 - Sempre que necessario, tendo em conta as actividades ou func¢des
subcontratadas, o intermediario financeiro subcontratante e a entidade
subcontratada devem adoptar um plano de contingéncia e realizar ensaios peridédicos
dos sistemas de copias de seguranca.

5 - Se o intermediario financeiro subcontratante e a entidade subcontratada
integrarem o mesmo grupo de sociedades, o primeiro pode, para efeitos dos
ndmeros anteriores e do artigo 308.°-C, ter em conta a medida em que controla a



entidade subcontratada ou influencia as suas ac¢bes e em que esta esté incluida na
supervisao consolidada do grupo.

6 - A subcontratacdo é formalizada por contrato escrito, do qual constam os direitos
e deveres gque decorrem para ambas as partes do disposto nos artigos e nos
nuameros anteriores.

7 - O subcontrato deve ser enviado a CMVM no prazo de cinco dias, a contar da
respectiva celebragéo.

Artigo 308.°-C
Subcontratacéo de servicos de gestdo de carteiras em entidades localizadas em
paises terceiros

1 - Além do cumprimento dos requisitos previstos nos artigos 308.°-A e 308.°-B, um
intermediario financeiro pode subcontratar o servico de gestdao de carteiras de
investidores nao qualificados a entidade localizada num pais nao pertencente a Unido
Europeia, desde que:

a) No seu pais de origem, a entidade subcontratada esteja autorizada a prestar esse
servigo e esteja sujeita a supervisdo prudencial; e

b) Exista um acordo de cooperagdo entre a CMVM e a autoridade de supervisao
daquela entidade.

2 - Quando nao se verificar qualquer das condi¢gbes previstas no numero anterior,
um intermediario financeiro pode proceder a subcontratacdo junto de uma entidade
localizada num pais nao pertencente a Unido Europeia, se a CMVM, no prazo de 30
dias ap6s ter sido notificada da celebracdo do subcontrato, ndo levantar objeccdes ao
mesmo.

3 - A CMVM divulga, nos termos do artigo 367.°:

a) A lista das autoridades de supervisdo dos paises ndo pertencente a Unido
Europeia com as quais tenha acordos de cooperacdo para efeitos da alinea a) do n.°
1;

b) Uma declaracdo de principios que inclua exemplos de situagdes em que, ainda que
ndo se verificasse uma das condi¢des previstas no n.° 1, a CMVM nao levantaria
objeccdes a subcontratacao, incluindo uma explicacdo clara sobre as razdes pelas
quais, nesses casos, a esta nao colocaria em risco o cumprimento das requisitos
previstos nos artigos 308.°-A e 308.°-B.

Artigo 309.°-A
Politica em matéria de conflitos de interesses

1 - O intermediario financeiro deve adoptar uma politica em matéria de conflitos de
interesses, reduzida a escrito, e adequada as suas dimensdo e organizacdo e a
natureza, a dimensdo e a complexidade das suas actividades.

2 - Sempre que o intermediario financeiro faca parte de um grupo de sociedades, a
politica deve ter igualmente em conta quaisquer circunstancias que sao, ou deveriam



ser, do conhecimento daquele susceptiveis de originar um conflito de interesses
decorrente da estrutura e actividades comerciais de outras sociedades do grupo.

3 - A politica em matéria de conflitos de interesses deve, designadamente:

a) ldentificar, relativamente a actividades de intermediacdo financeira especificas
prestadas por ou em nome do intermediario financeiro, as circunstancias que
constituem ou podem dar origem a um conflito de interesses;

b) Especificar os procedimentos a seguir e as medidas a tomar, a fim de gerir esses
conflitos.

4 - Os procedimentos e as medidas previstos na alinea b) do nimero anterior devem
ser concebidos de forma a assegurar que as pessoas referidas no n.° 5 do artigo
304.° envolvidas em diferentes actividades, implicando uma situagdo de conflito de
interesses do tipo especificado na alinea a) do numero anterior, desenvolvam as
referidas actividades com um grau adequado de independéncia face a dimenséao e as
actividades do intermediario financeiro e do grupo a que pertence e a importancia do
risco de prejuizo para os interesses dos clientes.

5 - Na medida do necessario para assegurar o nivel de independéncia requerido,
devem ser incluidos:

a) Procedimentos eficazes para impedir ou controlar a troca de informacao entre
pessoas referidas no n.© 5 do artigo 304.° envolvidas em actividades que impliquem
um risco de conflito de interesses, sempre que aquela possa prejudicar os interesses
de um ou mais clientes;

b) Uma fiscalizagdo distinta das pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.° cujas
principais funcdes envolvam a realizagéo de actividades por conta de clientes, ou a
prestacdo de servigcos a estes, quando 0s seus interesses possam estar em conflito
ou quando representem interesses diferentes, susceptiveis de estar em conflito,
inclusive com os do intermediéario financeiro;

¢) A eliminagcdo de qualquer relacdo directa entre a remuneragdo de pessoas
referidas no n.© 5 do artigo 304.° envolvidas numa actividade e a remuneracao ou as
receitas geradas por outras pessoas referidas no n.© 5 do artigo 304.°, envolvidas
numa outra actividade, na medida em que possa surgir um conflito de interesses
entre essas actividades;

d) A adopcdo de medidas destinadas a impedir ou a limitar qualquer pessoa de
exercer uma influéncia inadequada sobre o modo como uma pessoa referida no n.© 5
do artigo 304.° presta actividades de intermediacéo financeira;

e) A adopcdo de medidas destinadas a impedir ou controlar o envolvimento
simultdneo ou sequencial de uma pessoa referida no n.°© 5 do artigo 304.°© em
diferentes actividades de intermediacao financeira, quando esse envolvimento possa
entravar a gestao adequada dos conflitos de interesses.

6 - Caso a adopc¢ao de algum dos procedimentos e medidas previstos no ndmero
anterior ndo assegure o nivel requerido de independéncia, a CMVM pode exigir que o
intermediério financeiro adopte as medidas alternativas ou adicionais que se revelem
necessarias e adequadas para o efeito.



Artigo 309.°-B
Conflitos de interesses potencialmente prejudiciais para um cliente

A identificacdo dos conflitos de interesses, designadamente para efeitos da politica
em matéria de conflitos de interesses, deve contemplar obrigatoriamente as
situacbes em que, em resultado da prestacdo de actividades de intermediacédo
financeira ou por outra circunstancia, o intermediario financeiro, uma pessoa em
relacdo de dominio com este ou uma pessoa referida no n.© 5 do artigo 304.°:

a) Seja susceptivel de obter um ganho financeiro ou evitar uma perda financeira, em
detrimento do cliente;

b) Tenha interesse nos resultados decorrentes de um servico prestado ao cliente ou
de uma operacdo realizada por conta do cliente, que seja conflituante com o
interesse do cliente nesses resultados;

c) Receba um beneficio financeiro ou de outra natureza para privilegiar os interesses
de outro cliente face aos interesses do cliente em causa;

d) Desenvolva as mesmas actividades que o cliente;

e) Receba ou venha a receber, de uma pessoa que nao o cliente, um beneficio
relativo a um servico prestado ao cliente, sob forma de dinheiro, bens ou servicos,
que ndo a comissao ou os honorarios normais desse servico.

Artigo 309.°-C
Registo de actividades que originam conflitos de interesses

1 - O intermediario financeiro deve manter e actualizar regularmente registos de
todos os tipos de actividades de intermediacdo financeira, realizadas directamente
por si ou em seu nome, que originaram um conflito de interesses com risco relevante
de afectacdo dos interesses de um ou mais clientes ou, no caso de actividades em
curso, susceptiveis de o originar.

2 - Quando preste servigcos relacionados com ofertas publicas ou outros de que
resulte o conhecimento de informacdo privilegiada, o intermediario deve elaborar
listas das pessoas que tiveram acesso a informacao.

Artigo 309.°-D
Recomendacdes de investimento

1 - O intermediario financeiro que, fora do ambito do exercicio da actividade de
consultoria para investimento, elabora recomendac¢des de investimento, tal como
definidas no artigo 12.°-A, destinadas ou susceptiveis de serem divulgadas, sob a
sua responsabilidade ou de sociedade pertencente ao mesmo grupo, como
recomendacgfes de investimento aos seus clientes ou ao publico, deve cumprir o
disposto no n.° 5 do artigo 309.°-A relativamente as pessoas envolvidas na
elaboracdo das recomendacdes.

2 - As pessoas envolvidas na elaboracdo da recomendagdo ndo podem realizar
operacgdes pessoais, em sentido contrario ao que nela se recomenda, sobre os
instrumentos financeiros abrangidos pela recomendacdo ou instrumentos financeiros



com eles relacionados, salvo se ocorrerem circunstancias excepcionais e forem para
tal autorizados pelo servigo competente do intermediéario financeiro.

3 - Os analistas e outras pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.° que conhegcam o
momento provavel de divulgacdo da recomendac¢do ou o seu conteddo ndo podem
realizar operagfes, nem por sua conta, nem por conta de outrem, sobre os
instrumentos financeiros abrangidos pela recomendacdo ou instrumentos financeiros
com eles relacionados antes de os destinatarios da recomendacdo a ela terem tido
acesso e a oportunidade de tomar decisdes de investimento em fungdo do seu
contetudo, excepto se no ambito do exercicio normal da funcdo de criador de
mercado ou em execucdo de uma ordem de cliente ndo solicitada.

4 - Para efeito do disposto nos numeros anteriores considera-se instrumento
financeiro relacionado com outro instrumento financeiro qualquer instrumento
financeiro cujo preco é susceptivel de ser influenciado por oscilagbes de preco de
outro instrumento financeiro.

5 - O intermediario financeiro, os analistas e outras pessoas referidas no n.° 5 do
artigo 304.° envolvidas na elaboracdo de recomendac¢fes ndo podem:

a) Aceitar, de quem tem um interesse significativo na matéria objecto das
recomendacdes beneficios ilegitimos, tal como definidos no artigo 313.°;

b) Prometer uma avaliacdo favoravel aos emitentes a que a recomendacao se refere.

6 - Até a sua comunicacao aos destinatéarios, o intermediario financeiro deve limitar o
acesso ao conteudo da recomendacao aos analistas envolvidos na sua elaboracéao.

7 - O intermediario financeiro deve adoptar os procedimentos destinados a assegurar
o0 cumprimento do disposto nos n.os 2 a 6.

8 - O intermediario financeiro pode divulgar, junto do publico ou de clientes,
recomendacdes de investimento elaboradas por terceiros desde que, para além do
cumprimento do disposto no artigo 12.°-D, verifigue que quem as elabora esta
sujeito a requisitos equivalentes aos previstos no presente Cddigo relativamente a
elaboracdo de recomendag¢des ou estabeleceu uma politica interna que os prevé.

Artigo 309.°-E
Operacdes realizadas por pessoas relevantes

1 - O intermediario financeiro deve adoptar procedimentos destinados a evitar que
qualquer pessoa referida no n.© 5 do artigo 304.° envolvida em actividades
susceptiveis de originar um conflito de interesses ou que tenha acesso a informacao
privilegiada ou a outras informacdes confidenciais realize uma operacdo pessoal ou
aconselhe ou solicite a outrem a realizacdo de uma operagcdo em instrumentos
financeiros:

a) Em violacdo do n.© 4 do artigo 248.° e do artigo 378.°;

b) Que implique a utilizacdo ilicita ou a divulgacdo indevida das informacdes
confidenciais;



¢) Em violacdo de qualquer dever do intermediario financeiro previsto no presente
Cddigo.

2 - Os procedimentos adoptados pelo intermediario financeiro devem assegurar, em
especial, que:

a) Todas as pessoas referidas no n.° 5 do artigo 304.° abrangidas pelo n.°© 1 estejam
informadas das restrigcdes e dos procedimentos relativos a operacdes pessoais;

b) O intermediéario financeiro seja imediatamente informado de todas as operacfes
pessoais realizadas; e

¢) Seja mantido um registo de cada operacdo pessoal, incluindo indicacdo de
qualquer autorizagdo ou proibicao relativa a mesma.

Artigo 309.°-F
Operacao pessoal

Para efeitos dos artigos 309.°-D e 309.°-E, entende-se por operagdo pessoal, uma
operacao sobre um instrumento financeiro concluida por uma pessoa referida no n.°
5 do artigo 304.° ou em seu nome, desde que:

a) A pessoa referida no n.° 5 do artigo 304.° actue fora do ambito das funcbes que
realiza nessa qualidade; ou

b) A operacéo seja realizada por conta:
i) Da pessoa referida no n.® 5 do artigo 304.°;

ii) De pessoas que com a pessoa referida no n.° 5 do artigo 304.° tenham uma
relacdo nos termos do n.° 4 do artigo 248.°-B;

iii) De sociedade na qual a pessoa referida no n.© 5 do artigo 304.° detenha, directa
ou indirectamente, pelo menos 20 % dos direitos de voto ou do capital social;

iv) De sociedade em relagdo de grupo com sociedade dominada pela pessoa referida
no n.° 5 do artigo 304.°; ou

v) De pessoa cuja relagdo com a pessoa referida no n.° 5 do artigo 304.° seja tal
que esta tenha um interesse material, directo ou indirecto, no resultado da operacéo,
além da remuneracgdo ou comissdo cobrada pela execu¢cdo da mesma.

Artigo 312.°-A
Qualidade da informacao

1 - A informacdo divulgada pelo intermediario financeiro a investidores néo
qualificados deve:

a) Incluir a sua denominagéo social;

b) Nao dar énfase a quaisquer beneficios potenciais de uma actividade de



intermediacéo financeira ou de um instrumento financeiro, sem dar igualmente uma
indicacdo correcta e clara de quaisquer riscos relevantes;

c) Ser apresentada de modo a ser compreendida pelo destinatario médio;

d) Ser apresentada de modo a néo ocultar ou subestimar elementos, declara¢cfes ou
avisos importantes.

2 - A comparagdo de actividades de intermediacdo financeira, instrumentos
financeiros ou intermediarios financeiros deve incidir sobre aspectos relevantes e
especificar os factos e pressupostos de que depende e as fontes em que se baseia.

3 - As indicagdes de resultados registados no passado de um instrumento financeiro,
de um indice financeiro ou de uma actividade de intermediacado financeira devem:

a) Nao constituir o aspecto mais visivel da comunicacéo;

b) Incluir informacdo adequada relativa aos resultados que abranja os cinco anos
imediatamente anteriores, ou a totalidade do periodo para o qual o instrumento
financeiro foi oferecido, se inferior a cinco anos, mas nao inferior a um ano, ou por
um periodo mais longo que o intermediario financeiro tenha decidido e que se
baseie, em qualquer caso, em periodos completos de 12 meses;

c) Referir o periodo de referéncia e a fonte da informacéo;

d) Conter um aviso bem visivel de que os dados se referem ao passado e que os
resultados registados no passado ndo constituem um indicador confiavel dos
resultados futuros;

e) Sempre que se basearem em dados denominados numa moeda diferente da do
Estado em que reside um investidor ndo qualificado, indicar a moeda e incluir um
aviso de que os ganhos para o investidor podem aumentar ou diminuir como
consequéncia de oscilagbes cambiais; e

f) Sempre que se basearem em resultados brutos, indicar os efeitos das comissoes,
remuneracdes ou outros encargos.

4 - A simulacdo de resultados passados deve referir-se apenas a instrumentos
financeiros e indices financeiros e:

a) Basear-se nos resultados efectivos verificados no passado de um ou mais
instrumentos financeiros ou indices financeiros que sejam idénticos ou estejam
subjacentes ao instrumento financeiro em causa;

b) Respeitar as condi¢des previstas nas alineas a) a c), e) e f) do nUmero anterior,
em relacdo aos resultados verificados no passado; e

c) Conter um aviso bem visivel de que os dados se referem a resultados simulados
do passado e que os resultados registados no passado ndo constituem um indicador
confiavel dos resultados futuros.

5 - A indicacéo de resultados futuros:



a) Nao se pode basear em simulacéo de resultados passados;
b) Deve basear-se em pressupostos razoaveis, apoiados por dados objectivos;

c) Se se basear em resultados brutos, deve indicar os efeitos das comissodes,
remuneracgdes e outros encargos; e

d) Deve conter um aviso bem visivel de que nao constitui um indicador confiavel dos
resultados futuros.

6 - A referéncia a um tratamento fiscal especifico deve indicar, de modo destacado,
que este depende das circunstancias individuais de cada cliente e que esta sujeito a
alteracoes.

7 - E proibida a referéncia a qualquer autoridade competente de modo que sugira
qualquer apoio ou aprovagdo por parte desta aos instrumentos financeiros ou
servigos do intermediario financeiro.

Artigo 312.°-B
Momento da prestacéo de informacéo

1 - O intermediario financeiro deve prestar a investidor ndo qualificado, com
antecedéncia suficiente a vinculacdo a qualquer contrato de intermediacado financeira
ou, na pendéncia de uma relagdo de clientela, antes da prestacdo da actividade de
intermediacéo financeira proposta ou solicitada, a seguinte informacéo:

a) O conteudo do contrato;

b) A informac&o requerida nos artigos 312.°-C a 312.°-G relacionada com o contrato
ou com a actividade de intermediacao financeira.

2 - O intermediéario financeiro pode prestar a informac¢do requerida no ndmero
anterior imediatamente apds o inicio da prestacao do servico, se:

a) A pedido do cliente, o contrato tiver sido celebrado utilizando um meio de
comunicacgao a distdncia que o impediu de prestar a informacdo de acordo com o n.°
1; ou

b) Prestar a informacédo prevista no artigo 15.° do Decreto-Lei n.© 95/2006, de 29 de
Maio, como se o investidor fosse um ‘consumidor' e o intermediario financeiro um
‘prestador de servigos financeiros' na acepg¢éo do presente Cédigo.

3 - O intermediéario deve prestar ao investidor qualificado a informacéo prevista no
n.© 2 do artigo 312.°-F com suficiente antecedéncia antes da prestacdo do servico
em causa.

4 - O intermediéario financeiro notifica o cliente, independentemente da natureza
deste, com antecedéncia suficiente, de qualquer alteracdo significativa na informacgéo
prestada ao abrigo dos artigos 312.°-C a 312.°-G, através do mesmo suporte com
que foi prestada inicialmente.

Artigo 312.°-C



Informacao relativa ao intermediario financeiro e aos servigos por si prestados

1 - O intermediario financeiro deve prestar a seguinte informacgéo a investidores nédo
qualificados:

a) A denominacdo, a natureza e o endereco do intermediario financeiro e os
elementos de contacto necessarios para que o cliente possa comunicar efectivamente
com este;

b) Os idiomas em que o cliente pode comunicar com o intermediario financeiro e
receber deste documentos e outra informacao;

c) Os canais de comunicag¢ao a utilizar entre o intermediario financeiro e o cliente,
incluindo, se for caso disso, para efeitos de envio e recepc¢éao de ordens;

d) Declaracdo que ateste que o intermediario financeiro esta autorizado para a
prestagdo da actividade de intermediacdo financeira, indicagdo da data da
autorizagcdo, com referéncia a autoridade de supervisdo que a concedeu e respectivo
endereco de contacto;

e) Sempre que o intermediario financeiro actue através de um agente vinculado,
uma declaracdo nesse sentido, especificando o Estado membro da Unido Europeia
em que o agente consta de listagem publica;

f) A natureza, a frequéncia e a periodicidade dos relatérios sobre o desempenho do
servigo a prestar pelo intermediario financeiro ao cliente;

g) Caso o intermediario financeiro detenha instrumentos financeiros ou dinheiro dos
clientes, uma descricdo sumaria das medidas tomadas para assegurar a sua
proteccdo, nomeadamente informacao sintética sobre os sistemas de indemnizagédo
aos investidores e de garantia dos depdsitos aplicaveis ao intermediario financeiro
por forca das suas actividades num Estado membro da Uni&do Europeia;

h) Uma descricdo, ainda que apresentada sinteticamente, da politica em matéria de
conflitos de interesses seguida pelo intermediario financeiro, de acordo com o artigo
309.°-A e, se o cliente o solicitar, informacado adicional sobre essa politica;

i) A existéncia e o modo de funcionamento do servi¢go do intermediario financeiro
destinado a receber e a analisar as reclamacdes dos investidores, bem como
indicacdo da possibilidade de reclamacédo junto da autoridade de superviséo;

J) A natureza, os riscos gerais e especificos, designadamente de liquidez, de crédito
ou de mercado, e as implicagbes subjacentes ao servigo que visa prestar, cujo
conhecimento seja necessario para a tomada de decisdo do investidor, tendo em
conta a natureza do servigo a prestar, o conhecimento e a experiéncia manifestadas,
entregando-lhe um documento que reflicta essas informacdes.

2 - Quando o cliente seja um investidor qualificado, o disposto no nimero anterior
apenas se aplica se este solicitar expressamente as informagdes nele referidas,
devendo o intermediario financeiro informar expressamente o cliente desse direito.

Artigo 312.°-D
Informacédo adicional relativa a gestdo de carteiras



1 - Além da informacdo exigida no artigo anterior, o intermediario financeiro que
ofereca ou efectivamente preste o servigco de gestdo de carteiras a um investidor nao
qualificado, deve informa-lo sobre:

a) O método e a frequéncia de avaliagcdo dos instrumentos financeiros da carteira do
cliente;

b) Qualquer subcontratacdo da gestdo discricionéaria da totalidade, ou de uma parte,
dos instrumentos financeiros ou do dinheiro da carteira do cliente;

c) A especificacdo do valor de referéncia face ao qual sdo comparados os resultados
da carteira do cliente ou de outro método de avaliagcdo que seja adoptado nos termos
do n.° 2;

d) Os tipos de instrumentos financeiros susceptiveis de serem incluidos na carteira
do cliente e os tipos de operagdes susceptiveis de serem realizadas sobre esses
instrumentos financeiros, incluindo eventuais limites;

e) Os objectivos de gestdo, o nivel de risco reflectido no exercicio de
discricionariedade do gestor e quaisquer limitacBes especificas dessa
discricionariedade.

2 - Para permitir a avaliacdo pelo cliente do desempenho da carteira, o intermediario
financeiro deve estabelecer um método adequado de avaliacdo, designadamente
através da fixacdo de um valor de referéncia, baseando-se nos objectivos de
investimento do cliente e nos tipos de instrumentos financeiros incluidos na carteira.

Artigo 312.°-E
Informacéo relativa aos instrumentos financeiros

1 - O intermediario financeiro deve informar os investidores da natureza e dos riscos
dos instrumentos financeiros, explicitando, com um grau suficiente de
pormenorizagdo, a natureza e os riscos do tipo de instrumento financeiro em causa.

2 - A descricao dos riscos deve incluir:

a) Os riscos associados ao instrumento financeiro, incluindo uma explicagdo do
impacto do efeito de alavancagem e do risco de perda da totalidade do investimento;

b) A volatilidade do pregco do instrumento financeiro e as eventuais limitages
existentes no mercado em que o0 mesmo € negociado;

c) O facto de o investidor poder assumir, em resultado de operacdes sobre o
instrumento financeiro, compromissos financeiros e outras obrigacfes adicionais,
além do custo de aquisicdo do mesmo;

d) Quaisquer requisitos em matéria de margens ou obrigacdes analogas, aplicaveis
aos instrumentos financeiros desse tipo.

3 - A informacéo, prestada a um investidor ndo qualificado sobre um valor mobiliario
objecto de uma oferta publica, deve incluir a informacéo sobre o local onde pode ser
consultado o respectivo prospecto.



4 - Sempre que 0s riscos associados a um instrumento financeiro composto de dois
ou mais instrumentos ou servigos financeiros forem susceptiveis de ser superiores
aos riscos associados a cada um dos instrumentos ou dos servigos financeiros que o
compdem, o intermediario financeiro deve apresentar uma descricdo do modo como
a sua interaccdo aumenta o risco.

5 - No caso de instrumentos financeiros que incluem uma garantia de um terceiro, a
informac&o sobre a garantia deve incluir elementos suficientes sobre o garante e a
garantia, a fim de permitir uma avaliacdo correcta por parte de um investidor ndo
qualificado.

6 - Um prospecto simplificado relativo a unidades de participacdo num organismo de
investimento colectivo harmonizado e que respeite o artigo 28.°© da Directiva n.°
85/611/CEE, do Conselho, de 20 de Dezembro, é considerado adequado para efeitos
do disposto na alinea d) do n.°© 1 do artigo 312.°

Artigo 312.°-F
Informacéo relativa a proteccdo do patrimoénio de clientes

1 - O intermediario financeiro, sempre que detenha, ou possa vir a deter,
instrumentos financeiros ou dinheiro que pertengcam a investidores ndo qualificados,
deve informé-los sobre:

a) A possibilidade de os instrumentos financeiros ou o dinheiro poderem vir a ser
detidos por um terceiro em nome do intermediario financeiro e a responsabilidade
assumida por este, por forca do direito aplicavel, relativamente a quaisquer actos ou
omissdes do terceiro, e as consequéncias para o cliente da insolvéncia do terceiro;

b) A possibilidade de os instrumentos financeiros poderem vir a ser detidos por um
terceiro numa conta global, caso tal seja permitido pelo direito aplicvel,
apresentando um aviso bem visivel sobre os riscos dai resultantes;

c) A impossibilidade, por forga do direito aplicavel, de identificar separadamente os
instrumentos financeiros dos clientes, detidos por um terceiro, face aos instrumentos
financeiros propriedade desse terceiro ou do intermediario financeiro, apresentando
um aviso bem visivel dos riscos dai resultantes;

d) O facto de as contas que contenham instrumentos financeiros ou dinheiro do
cliente estarem, ou poderem vir a estar, sujeitas a lei estrangeira, indicando que os
direitos do cliente podem ser afectados;

e) A existéncia e o conteddo de direitos decorrentes de garantias que um terceiro
tenha, ou possa vir a ter, relativamente aos instrumentos financeiros ou ao dinheiro
do cliente ou de direitos de compensacdo que tenha face a esses instrumentos
financeiros ou dinheiro.

2 - O intermediario financeiro deve prestar a investidores qualificados a informacao
referida nas alineas d) e €) do numero anterior.

3 - Um intermediéario financeiro, antes de concluir opera¢gfes de financiamento de
instrumentos financeiros, tal como definidas no artigo 2.°© do Regulamento (CE) n.°
1287/2006, da Comissado, de 10 de Agosto, relativamente a instrumentos financeiros



pertencentes a um investidor ndo qualificado ou de os utilizar a outro titulo, por sua
conta ou por conta de outrem, deve informar o cliente, por escrito, com suficiente
antecedéncia em relacdo a utilizacdo desses instrumentos financeiros, sobre as
obrigacdes e as responsabilidades que sobre si recaem pelo facto de utilizar esses
instrumentos financeiros, as condi¢cdes da sua restituicdo e os riscos envolvidos por
tal utilizacao.

Artigo 312.°-G
Informacédo sobre custos

1 - O intermediario financeiro deve prestar a investidores ndo qualificados,
informacéo relativa ao custo dos servicos, incluindo, sempre que relevante:

a) O preco total a pagar pelo investidor relativamente ao instrumento financeiro ou a
actividade de intermediacao financeira, incluindo todas as remuneragfes, comissfes
discriminadas, encargos e despesas conexos e todos os impostos a pagar através do
intermediério financeiro ou, caso ndo possa ser indicado um preco exacto, a base de
céalculo do preco total, de modo que o investidor o possa verificar;

b) A indicacdo da moeda envolvida e das taxas e custos de conversdo cambial
aplicdveis, sempre que qualquer parte do preco total deva ser paga ou represente
um montante em moeda estrangeira;

¢) Comunicacdo da cobranca ao cliente de outros custos, incluindo impostos
relacionados com operacdes referentes ao instrumento financeiro ou a actividade de
intermediacao financeira, que ndo sejam pagos através do intermediario financeiro;

d) Modalidades de pagamento ou outras eventuais formalidades.

2 - A informacdo que contenha os custos referidos no niumero anterior € divulgada,
de forma bem visivel, em todos os canais de contacto com o publico e deve ser
entregue ao investidor no momento da abertura de conta e sempre que no mesmo
se introduzam altera¢cfes desfavoraveis a este, antes destas entrarem em vigor.

3 - Um prospecto simplificado relativo a unidades de participacdo num organismo de
investimento colectivo harmonizado e que respeite o artigo 28.° da Directiva n.°
85/611/CEE, do Conselho, de 20 de Dezembro, é considerado adequado para os
efeitos do disposto na alinea h) do n.°© 1 do artigo 312.°, no que respeita aos custos
relacionados com o organismo de investimento colectivo, incluindo as comissfes de
subscricdo e de resgate.

Artigo 314.°-A
Gestao de carteiras e consultoria para investimento

1 - No ambito da prestacdo dos servicos de gestdo de carteiras ou de consultoria
para investimento, o intermediario financeiro deve obter do investidor, além da
informacéo referida no n.© 1 do artigo anterior, informacéo relativa a sua situacao
financeira e aos seus objectivos de investimento.

2 - O intermediario financeiro deve obter a informacdo necessaria para que possa
compreender os factos essenciais relacionados com o cliente e para que, tendo em
conta a natureza e o ambito do servigo prestado, possa considerar que:



a) A operacado especifica a recomendar ou a iniciar corresponde aos objectivos de
investimento do cliente em questao;

b) O cliente pode suportar financeiramente quaisquer riscos de investimento
conexos, em coeréncia com o0s seus objectivos de investimento; e

¢) A natureza do cliente assegura que este dispde da experiéncia e dos
conhecimentos necessarios para compreender os riscos envolvidos na operagdo ou
na gestao da sua carteira.

3 - Se o intermediario financeiro ndo obtiver a informacdo necessaria para a
operagdo em causa, hdo a pode recomendar ao cliente.

4 - Na prestacdo de consultoria para investimento a um investidor qualificado, o
intermediario financeiro pode presumir, para efeitos da alinea b) do n.° 2, que
aquele consegue suportar financeiramente o risco de qualquer eventual prejuizo
causado pelo investimento.

5 - O disposto no nimero anterior ndo se aplica a clientes cujo tratamento como
investidores qualificados resulte de um seu pedido.

Artigo 314.°-B
Conteudo da informacado necessaria

1 - A informacgéo relativa ao conhecimento e a experiéncia de um cliente deve incluir:

a) Os tipos de servicos, operacdes e instrumentos financeiros com que o cliente esta
familiarizado;

b) A natureza, o volume e a frequéncia das operacgcfes do cliente em instrumentos
financeiros e o periodo durante o qual foram realizadas;

¢) O nivel de habilitagbes, a profissdo ou a anterior profissdo relevante do cliente.

2 - A informacéo referida no nimero anterior tem em consideracdo a natureza do
investidor, a natureza e o ambito do servico a prestar e o tipo de instrumento
financeiro ou operacgao previstos, incluindo a complexidade e os riscos inerentes aos
mesmos.

3 - Sempre que o intermediario financeiro preste um servi¢co de investimento a um
investidor qualificado presume-se que, em relacdo aos instrumentos financeiros,
operacdes e servigcos para 0s quais é tratado como tal, esse cliente tem o nivel
necessario de experiéncia e de conhecimentos, designadamente para efeitos da
alinea ¢) do n.° 2 do artigo anterior.

4 - A informacado relativa a situacdo financeira do cliente inclui, sempre que for
relevante, a fonte e o montante dos seus rendimentos regulares, os seus activos,
incluindo os activos liquidos, os investimentos e os activos imobiliarios e os seus
compromissos financeiros regulares.

5 - A informacédo relativa aos objectivos de investimento do cliente inclui, sempre
que for relevante, o periodo durante o qual aquele pretende deter o investimento, as



suas preferéncias relativamente a assuncéo de risco, o seu perfil de risco e os seus
objectivos de investimento.

Artigo 314.°-C
Prestacado de informacéo

1 - O intermediario financeiro ndo pode incentivar um cliente a ndo prestar a
informacédo requerida no artigo anterior.

2 - O intermediario financeiro pode basear-se na informagao prestada pelos clientes,
salvo se tiver conhecimento ou estiver em condi¢cdes de saber que a informacao se
encontra desactualizada, inexacta ou incompleta.

3 - O intermediario financeiro que recebe de outro intermediario financeiro instrucdes
para prestar servigcos de investimento em nome de um cliente deste ultimo pode
basear-se:

a) Na informagéo sobre o cliente que Ihe tenha sido transmitida pelo intermediario
financeiro que o contratou;

b) Nas recomendacbes relativas ao servico ou operagdo que tenham sido
transmitidas ao cliente pelo outro intermediario financeiro.

4 - O intermediario financeiro que transmita instrucbes a outro intermediario
financeiro deve assegurar a suficiéncia e a veracidade da informacdo transmitida
sobre o cliente e a adequagdo das recomendacgfes ou dos conselhos relativos ao
servigco ou operacdo que tenham sido por si prestados a este.

Artigo 314.°-D
Recepc¢ao e transmissdo ou execugéo de ordens

1 - Na prestacdo exclusiva dos servicos de recepcao e transmissdo ou execucgao de
ordens do cliente, ainda que acompanhada pela prestagcdo de servicos auxiliares, ndo
é aplicavel o disposto no artigo 314.°, desde que:

a) O objecto da operacdo seja acgbes admitidas a negociagdo num mercado
regulamentado, obrigagfes, excluindo as que incorporam derivados, unidades de
participacdo em organismos de investimento colectivo em valores mobiliarios
harmonizados, instrumentos do mercado monetario e outros instrumentos
financeiros ndo complexos;

b) O servico seja prestado por iniciativa do cliente;
c) O cliente tenha sido advertido, por escrito, ainda que de forma padronizada, de
que, na prestacdo deste servico, o intermediario financeiro ndo é obrigado a

determinar a adequacgdo da operacao considerada as circunstancias do cliente; e

d) O intermediario financeiro cumpra os deveres relativos a conflitos de interesses
previstos no presente Cédigo.

2 - Para efeitos da alinea a) do numero anterior, um instrumento financeiro é néo
complexo, desde que:



a) Nao esteja abrangido nas alineas c), e), f) e g) do artigo 1.° e nas alineas c) a f)
do n.° 1 do artigo 2.°;

b) Se verifiguem frequentes oportunidades para o alienar, resgatar ou realizar a
precos que sejam publicos e que se encontrem a disposicdo dos participantes no
mercado, correspondendo a precos de mercado ou a precos disponibilizados por
sistemas de avaliacao independentes do emitente;

¢) Nao implique a assuncao de responsabilidades pelo cliente que excedam o custo
de aquisicdo do instrumento financeiro;

d) Esteja disponivel publicamente informagdo adequada sobre as suas
caracteristicas, que permita a um investidor ndo qualificado médio avaliar, de forma
informada, a oportunidade de realizar uma operacdo sobre esse instrumento
financeiro.

Artigo 317.°-A
Procedimentos para a solicitacdo de tratamento como investidor ndo qualificado

1 - O tratamento como investidor ndo qualificado a conferir a um investidor
qualificado nos termos do artigo 30.° depende de acordo escrito, a celebrar entre o
intermediéario financeiro e o cliente que o haja requerido, o qual deve precisar, por
forma clara, o seu ambito, especificando os servicos, instrumentos financeiros e
operacgoes a que se aplica.

2 - Na falta das estipulacbes previstas no numero anterior, presume-se que 0
referido acordo produz efeitos sobre todos os servigos, instrumentos financeiros e
operagbes contratados.

3 - Mediante declaracéo escrita, o cliente pode denunciar o acordo referido no n.° 1,
a todo o tempo.

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

1 - O investidor ndo qualificado pode solicitar ao intermediario financeiro tratamento
como investidor qualificado.

2 - A satisfacdo da solicitacdo formulada nos termos do numero anterior depende de
avaliacdo prévia, a realizar pelo intermediario financeiro, dos conhecimentos e
experiéncia do cliente, pela qual se garanta que este tem capacidade para tomar as
suas proprias decisfes de investimento e que compreende 0s riscos que as mesmas
envolvem, ponderada a natureza dos servigos, instrumentos financeiros e operacdes
contratados.

3 - Para efeitos da avaliagdo prevista no nimero anterior, o cliente deve, no minimo,
respeitar dois dos seguintes requisitos:

a) Ter efectuado operagdes com um volume significativo no mercado relevante, com
uma frequéncia média de 10 operacgbes por trimestre, durante os ultimos quatro
trimestres;



b) Dispor de uma carteira de instrumentos financeiros, incluindo também depdsitos
em numerario, que exceda (euro) 500 000;

c) Prestar ou ter prestado fung¢des no sector financeiro, durante, pelo menos, um
ano, em cargo que exija conhecimento dos servicos ou operacdes em causa.

4 - Nos casos em que a solicitacdo tenha sido apresentada por pessoa colectiva, a
avaliacdo prevista no n.° 2 e a relativa ao requisito mencionado na alinea c) do
nuamero anterior sdo feitas relativamente ao responsavel pelas actividades de
investimento da requerente.

5 - A solicitagdo de tratamento como investidor qualificado observa os seguintes
procedimentos:

a) O cliente solicita ao intermediario financeiro, por escrito, tratamento como
investidor qualificado, devendo precisar 0s servi¢os, instrumentos financeiros e
operacbes em que pretende tal tratamento;

b) Apés realizada a avaliagdo prevista no artigo anterior, o intermediario financeiro
deve informar o cliente, por escrito, do deferimento do pedido e das consequéncias
resultantes da satisfagcdo da solicitagdo formulada, explicitando que tal op¢do importa
uma reducao da protecgado que lIhe é conferida por lei ou regulamento;

c) Recebida tal informagdo, o cliente deve declarar, por escrito, em documento
autébnomo, que esta ciente das consequéncias da sua opgao.

Artigo 317.°-C
Responsabilidade e adequacgédo da qualificagéo

1 - Compete ao cliente que tenha solicitado tratamento como investidor qualificado
manter o intermediario financeiro informado sobre qualquer alteracao susceptivel de
afectar os pressupostos que conduziram a sua qualificacao.

2 - O intermediario financeiro que tome conhecimento que um cliente deixou de
satisfazer os requisitos previstos no artigo anterior deve informar o cliente que, se
ndo comprovar a manutencdo dos requisitos, dentro do prazo por aquele
determinado, é tratado como investidor ndo qualificado.

Artigo 317.°-D
Contrapartes elegiveis

1 - S&o contrapartes elegiveis do intermediario financeiro com o qual se relacionam
as entidades enunciadas nas alineas a) a i), com excepc¢do dos governos de ambito
regional, do n.° 1 do artigo 30.°

2 - O tratamento como contraparte elegivel pode ser afastado, em relagcdo a
qualquer tipo de operacdo ou a operacbes especificas, mediante acordo escrito
celebrado entre o intermediéario financeiro e o cliente que o haja solicitado.

3 - Se, na solicitacdo referida no nUmero anterior, a contraparte elegivel:



a) Nao solicitar expressamente o tratamento como investidor ndo qualificado, é a
mesma tratada como investidor qualificado;

b) Solicitar expressamente o tratamento como investidor qualificado, pode, a todo o
tempo, solicitar o tratamento como investidor ndo qualificado nos termos do artigo
317.°-A.

4 - O intermediario financeiro pode também tratar como contrapartes elegiveis as
pessoas colectivas mencionadas na alinea b) do n.° 3 do artigo 30.°, desde que tal
tratamento tenha sido por estas expressamente aceite, por escrito, em relagcdo a um
tipo de operacédo ou a operacfes especificas.

5 - O reconhecimento do estatuto de contraparte elegivel por intermediario
financeiro relativamente a pessoa colectiva referida no nimero anterior, cuja sede se
situe noutro Estado, depende da consagracdo de tal estatuto no respectivo
ordenamento.

6 - O cumprimento dos deveres previstos nos artigos 312.°© a 314.°-D, 321.° a
323.°-C e 328.° a 333.° nao é exigivel ao intermediario financeiro autorizado a
executar um ou varios dos servicos e actividades previstos nas alineas a), b) e f) do
n.© 1 do artigo 290.° sempre que esteja em causa a realizacdo de operacdes entre o
intermediario financeiro e uma contraparte elegivel ou a prestacdo de servigos
auxiliares com aquelas relacionados.

Artigo 321.°-A
Conteddo minimo dos contratos

1 - Os contratos de intermediagcdo financeira celebrados com investidores néo
qualificados devem, pelo menos, conter:

a) ldentificagdo completa das partes, morada e numeros de telefone de contacto;

b) Indicacdo de que o intermediario financeiro esta autorizado para a prestacdo da
actividade de intermediacdo financeira, bem como do respectivo nimero de registo
na autoridade de supervisao;

c) Descricéo geral dos servigos a prestar, bem como a identificagdo dos instrumentos
financeiros objecto dos servigos a prestar;

d) Indicacdo dos direitos e deveres das partes, nomeadamente os de natureza legal
e respectiva forma de cumprimento, bem como consequéncias resultantes do
incumprimento contratual imputavel a qualquer uma das partes;

e) Indicacado da lei aplicavel ao contrato;
f) Informacdo sobre a existéncia e o modo de funcionamento do servico do
intermediario financeiro destinado a receber as reclamacdes dos investidores bem

como da possibilidade de reclamacéo junto da entidade de supervisao.

2 - Os elementos referidos na alinea a) do nimero anterior podem ser recebidos de
outros intermediarios financeiros que prestem servicos ao cliente, mediante



autorizacéo prévia deste e sem prejuizo do dever de segredo profissional previsto no
n.° 4 do artigo 304.°

Artigo 323.°-A
Deveres de informac&o no &mbito da gestdo de carteiras

1 - O intermediario financeiro deve remeter a cada cliente um extracto periédico, por
escrito, sobre as actividades de gestdo de carteiras realizadas por conta desse
cliente.

2 - O extracto periddico dirigido a investidores ndo qualificados deve incluir:
a) A designacdo do intermediério financeiro;
b) A identificacdo da conta do cliente;

c) O conteudo e o valor da carteira, incluindo informacdo sobre todos os
instrumentos financeiros detidos, o respectivo valor de mercado ou o justo valor,
caso o valor de mercado ndo se encontre disponivel, o saldo em termos de liquidez
no inicio e no final do periodo em causa e os resultados da carteira durante o
mesmo;

d) O montante total das comissfes e encargos incorridos durante o periodo em
causa, repartindo por rubricas, pelo menos, as comissfes totais de gestdo e os
custos totais associados a execuc¢ao, e incluindo informacdo de que sera remetida
uma reparticdo pormenorizada, mediante apresentagdo de pedido;

e) Uma comparacdo dos resultados registados durante o periodo em causa face ao
valor de referéncia dos resultados de investimento acordado entre o intermediario
financeiro e o cliente;

f) O montante total de dividendos, juros e outros pagamentos recebidos durante o
periodo em causa relativamente a carteira do cliente;

g) Informacado sobre outras actividades do intermediario financeiro que lhe confiram
direitos relativamente a instrumentos financeiros detidos na carteira;

h) Relativamente a todas as opera¢fes executadas durante o periodo em causa, a
informacédo referida nas alineas c) a m) do n.© 5 do artigo 323.°, salvo se o cliente
optar por receber a informacao sobre as operagdes executadas numa base operacao
a operacao, sendo entdo aplicavel o n.°© 5.

3 - No caso de investidores ndao qualificados, o extracto periddico deve ser enviado
semestralmente, excepto quando:

a) For apresentado trimestralmente, a pedido do cliente;
b) For aplicavel o n.° 5, sendo apresentado, pelo menos, anualmente, excepto em
relacdo a operacbes em instrumentos financeiros abrangidos nas alineas c), e) e f)

do artigo 1.° e nas alineas c¢) a f) do n.° 1 do artigo 2.°;

c) For apresentado, pelo menos, mensalmente, sempre que o cliente tenha
autorizado a realizacdo de opera¢cdes com recurso a empréstimos.



4 - O intermediario financeiro deve informar os investidores ndo qualificados do seu
direito de solicitar o envio do extracto com uma periodicidade trimestral.

5 - Se o cliente optar por receber a informacgéo sobre as operagdes executadas numa
base operacdo a operacdo, apds a execucdo de cada operacdo, o intermediéario
financeiro deve prestar imediatamente ao cliente, por escrito, a informacgéo essencial
relativa aquela.

6 - Se dirigida a um investidor ndo qualificado, a comunicacdo referida no namero
anterior deve conter a informacao prevista no n.° 5 do artigo 323.° e ser enviada, o
mais tardar, no 1.° dia atil seguinte a execucdo da operacdo ou, caso a confirmacao
seja recebida de um terceiro, o mais tardar no primeiro dia Util seguinte a recepcao
dessa confirmacéo.

7 - O disposto no nimero anterior nao é aplicavel sempre que a informacédo a prestar
seja idéntica a que deva ser prestada ao cliente por outro intermediario.

Artigo 323.°-B
Deveres de informagéo adicionais

1 - O intermediario financeiro que realiza opera¢gdes de gestdo de carteiras ou opera
contas de clientes que incluam uma posi¢do cujo risco ndo se encontre coberto deve
comunicar a investidores nao qualificados eventuais perdas que ultrapassem o limite
preestabelecido, acordados entre aquele e cada cliente.

2 - A comunicacéo referida no numero anterior deve ser feita o mais tardar até ao
final do dia util em que o limite foi ultrapassado ou, no caso deste ter sido
ultrapassado num dia nédo atil, no inicio do dia atil seguinte.

Artigo 323.°-C
Extracto relativo ao patriménio de clientes

1 - O intermediario financeiro deve enviar ao cliente, por escrito, um extracto
periddico relativo aos bens pertencentes ao seu patrimoénio.

2 - O extracto referido no nUmero anterior deve incluir:

a) O montante de instrumentos financeiros e dinheiro detidos pelo cliente, no final do
periodo abrangido pelo extracto, indicando os movimentos efectuados e as
respectivas datas;

b) O montante de instrumentos financeiros e dinheiro do cliente que tenha sido
objecto de operacdes de financiamento de instrumentos financeiros;

¢) O montante de eventuais ganhos que revertem a favor do cliente, por forca da
participacdo em operacgfes de financiamento de instrumentos financeiros, e os factos
que Ihes deram causa.

3 - Nos casos em que a carteira de um cliente inclui as receitas de uma ou mais
operagdes nao liquidadas, a informacdo referida na alinea a) do numero anterior
pode basear-se na data de negociacdo ou na data de liquidacdo, desde que se
apligue coerentemente a mesma base a todas a informacéo constantes do extracto.



4 - O extracto referido no n.© 1 deve ser enviado:

a) A investidores nao qualificados, mensalmente ou, se consentido, por escrito, pelo
cliente, trimestral ou semestralmente, neste dltimo caso quando nédo se verificarem
movimentos;

b) A investidores qualificados, anualmente.

5 - O intermediario financeiro que preste o servico de gestdo de carteiras a um
cliente pode incluir o extracto referido no n.© 1 no extracto peridédico enviado a esse
cliente por forca do n.° 1 do artigo 323.°-A.

6 - O dever previsto no n.° 1 é aplicavel a instituicbes de crédito apenas
relativamente a extractos relativos a instrumentos financeiros.

Artigo 327.°-A
Prazo de validade

1 - As ordens sdo validas pelo prazo definido pelo ordenador, ndo podendo exceder
um ano, contado do dia seguinte a data de recepcdo da ordem pelo intermediario
financeiro.

2 - O intermediario financeiro pode definir prazos inferiores ao prazo maximo
previsto no nimero anterior, informando os clientes sobre os prazos de validade que
pratique, os quais podem variar em funcdo das estruturas de negociacdo onde a
ordem possa ser executada ou da natureza dos instrumentos financeiros.

3 - Se o ordenador nao definir o prazo de validade, as ordens sdo validas até ao fim
do dia em que sejam dadas.

Artigo 328.°-A
Agregacao de ordens e afectacédo de operacoes

1 - O intermediario financeiro que pretenda proceder a agregac¢do, numa Unica
ordem, de ordens de varios clientes ou de decisdes de negociar por conta propria,
deve:

a) Assegurar que a agregacdo nao seja, em termos globais, prejudicial a qualquer
ordenador;

b) Informar previamente os clientes cujas ordens devam ser agregadas da
eventualidade de o efeito da agregacdo ser prejudicial relativamente a uma sua
ordem especifica.

2 - O ordenador pode opor-se a agregacao da sua ordem.
3 - O intermediario deve adoptar uma politica de afectacdo de ordens de clientes e
de decisbes de negociar por conta prépria que proporcione uma afectacdo equitativa

e indique, em especial:

a) A forma como o volume e o pre¢co das ordens e decisdes de negociar por conta
propria se relacionam com a forma de afectacéo;



b) Procedimentos destinados a evitar a reafectacdo, de modo prejudicial para os
clientes, de decisGes de negociar por conta propria, executadas em combinagdo com
ordens dos clientes.

4 - A politica de afectacdo de ordens é aplicavel ainda que a ordem agregada seja
executada apenas parcialmente.

Artigo 328.°-B
Afectacdo de operacgdes realizadas por conta propria

1 - O intermediéario financeiro que tenha procedido a agregacdo de decisdes de
negociar por conta prépria com uma ou mais ordens de clientes, ndo pode afectar as
operacgdes correspondentes de modo prejudicial para os clientes.

2 - Sem prejuizo do disposto no ndmero seguinte, sempre que o intermediario
financeiro proceda a agregacdo de uma ordem de um cliente com uma decisdo de
negociar por conta propria e a ordem agregada seja executada parcialmente, deve
afectar as operacgdes correspondentes prioritariamente ao cliente.

3 - O intermediario financeiro pode afectar a operacdo de modo proporcional se
demonstrar fundamentadamente que, sem a combina¢do, ndo teria podido executar
a ordem do cliente ou néo a teria podido executar em condi¢cdes tdo vantajosas.»

Artigo 9.°©
Alteracdo a organizacgado sistematica do Codigo dos Valores Mobiliarios

1 - O titulo iv do Cddigo dos Valores Mobiliarios passa a ter a seguinte epigrafe:
«Negociacao».

2 - O capitulo i do titulo iv do Cdédigo dos Valores Mobiliarios passa a ter a epigrafe
«Ambito», abrangendo os artigos 198.° a 201.°

3 - O capitulo ii do titulo iv do Cédigo dos Valores Mobiliarios passa a ter a epigrafe
«Mercados regulamentados e sistemas de negociagdo multilateral», abrangendo:

a) Na seccédo i, com a epigrafe «Disposi¢cBes comuns», 0s artigos 202.° a 216.°;
b) Na secc¢éo ii, com a epigrafe «Mercados regulamentados»:

i) Na subseccédo i, com a epigrafe «Disposi¢cdes gerais», 0s artigos 217.° a 223.°;
ii) Na subseccao ii, com a epigrafe «Membros», os artigos 224.°© a 226.°;

iii) Na subseccéo iii, com a epigrafe «Admissdo a negociacdo», 0s artigos 227.° a
232.°;

iv) Na subseccao iv, com a epigrafe «Processo de admissdao», os artigos 233.° e
235.9;

v) Na subseccédo v, com a epigrafe «Prospecto», os artigos 236.° a 243.°;



vi) Na subseccdo vi, com a epigrafe «Informacdo relativa a valores mobiliarios
admitidos a negociagao», os artigos 244.°© a 250.°-B.

4 - E aditado um capitulo iii ao titulo iv do Cédigo dos Valores Mobiliarios, com a
epigrafe «Internalizacdo sistematica», abrangendo os artigos 252.° a 257.°

5 - O titulo v do Cédigo dos Valores Mobiliarios passa a ter a seguinte epigrafe:
«Contraparte central, compensacéo e liquidacéo».

6 - O capitulo i do titulo v do Cédigo dos Valores Mobiliarios passa a ter a epigrafe
«Contraparte central», abrangendo os artigos 258.° a 265.°

7 - O capitulo ii do titulo v do Cédigo dos Valores Mobiliarios passa a ter a epigrafe
«Sistemas de liquidacdo», abrangendo:

a) Na seccédo i, com a epigrafe «Disposi¢cBes gerais», 0s artigos 266.° a 273.°;

b) Na secc¢éo ii, com a epigrafe «Operacdes»:

Na subseccdo i, com a epigrafe «Disposicbes gerais», 0s artigos 274.° a
277.°;

Na subseccao ii, com a epigrafe «Liquidacdo de operacfes», os artigos 278.°
a 282.°

c) Na seccdo iii, com a epigrafe «Insolvéncia dos participantes», os artigos 283.° a
286.°;

d) Na seccéao iv, com a epigrafe «Gestdo», os artigos 287.° e 288.°

8 - A seccéo iii do capitulo i do titulo vi do Cédigo dos Valores Mobiliarios passa a ter
a seguinte epigrafe: «Organizacdo e exercicio».

9 - Na secc¢éo iii do capitulo i do titulo vi do Cédigo dos Valores Mobiliarios séo
aditadas:

a) A subseccao i, com a epigrafe «Disposi¢cOes gerais», abrangendo os artigos 304.°
a 304.°-C;

b) A subseccao ii, com a epigrafe «Organizacdo interna», abrangendo os artigos
305.°© a 305.°-E;

c) A subseccéo iii, com a epigrafe «Salvaguarda dos bens de clientes», abrangendo
os artigos 306.° a 306.°-D;

d) A subseccdo iv, com a epigrafe «Registos e conservacdo de documentos»,
abrangendo os artigos 307.°© a 307.°-B;

e) A subseccdo v, com a epigrafe «Subcontratacdo», abrangendo os artigos 308.° a

308.°-C;

f) A subseccéo vi, com a epigrafe «Conflitos de interesses e realizacdo de operacdes
pessoais», abrangendo os artigos 309.° a 309.°-F;



g) A subseccédo vii, com a epigrafe «Defesa do mercado», abrangendo os artigos
310.° a 311.°;

h) A subseccado viii, com a epigrafe «Informacdo a investidores», abrangendo:
i) Na diviséo i, com a epigrafe «Principios gerais», os artigos 312.° a 312.°-B;

ii) Na divisao ii, com a epigrafe «Informac¢do minima», os artigos 312.°-C a 312.°-G;
i) A subseccao ix, com a epigrafe «Beneficios ilegitimos», abrangendo o artigo 313.°;

j) A subseccdo x, com a epigrafe «Apreciagdo do caracter adequado da operacao»,
abrangendo os artigos 314.°© a 314.°-D;

) A subseccdo xi, com a epigrafe «Reporte de operacdes», abrangendo o artigo
315.9;

m) A subseccdo xii, com a epigrafe «Informacéo relativa a opera¢cbes em accles
admitidas a negociacdo em mercado regulamentado», abrangendo o artigo 316.°

10 - A secc¢ao iv do capitulo i do titulo vi do Cédigo dos Valores Mobiliarios passa a
ter a seguinte epigrafe: «Categorizacdo de investidores», abrangendo os artigos
317.°©a 317.°-D.

11 - No capitulo i do titulo vi do Cédigo dos Valores Mobiliarios é aditada a secc¢éo v,
com a seguinte epigrafe: «Regulamentacdo», abrangendo os artigos 318.° a 320.°

12 - Na seccdo i do capitulo ii do titulo vi do Cddigo dos Valores Mobiliarios sdo
aditadas as subseccdes i e ii, com as seguintes epigrafes: «Celebracdo de contratos
de intermediacdo» e «Informacdo contratual», abrangendo os artigos 321.°© a 322.°
e 323.° a 324.°, respectivamente.

13 - A seccdo ii do capitulo ii do titulo vi do Cédigo dos Valores Mobiliarios passa a
abranger os artigos 325.° a 334.°©

14 - A seccéo iii do capitulo ii do titulo vi do Cddigo dos Valores Mobiliarios passa a
abranger os artigos 335.° e 336.°

15 - E suprimida a seccédo vi do capitulo ii do titulo vi do Cédigo dos Valores
Mobiliarios.

Artigo 10.°
Alteracao ao regime juridico das sociedades corretoras e financeiras de
corretagem

Os artigos 2.© e 3.2 do regime juridico das sociedades corretoras e financeiras de
corretagem, aprovado pelo Decreto-Lei n.°© 262/2001, de 28 de Setembro, passam a
ter a seguinte redaccgéao:

«Artigo 2.°
[--]



1 - As sociedades corretoras tém por objecto a prestacdo dos servicos e actividades
referidas nas alineas a), b), c) e f) do n.° 1 do artigo 290.° do Cdédigo dos Valores
Mobiliarios e a colocacdo sem garantia em oferta publica de distribuicdo referida na
alinea d) do mesmo artigo.

2 - O objecto das sociedades corretoras compreende ainda os servigcos e actividades
indicados nas alineas a) e c) do artigo 291.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, bem
como quaisquer outros cujo exercicio lhes seja permitido por portaria do Ministro
responséavel pela area das financas, ouvidos o Banco de Portugal e a Comissao do
Mercado de Valores Mobiliarios.

Artigo 3.°
[.-.]

1 - As sociedades financeiras de corretagem tém por objecto a prestacao dos
servigos e actividades referidos no n.° 1 do artigo 290.° do Cddigo dos Valores
Mobiliarios.

2 - Incluem-se ainda no objecto das sociedades financeiras de corretagem os
servicos e actividades indicados no artigo 291.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios,
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 11.°
Alteracdo ao regime juridico dos fundos de investimento imobiliario

Os artigos 12.°, 17.°, 18.°, 20.°, 22.°©, 23.°, 29.9, 39.°, 42.°©, 43.° e 48.° do regime
juridico dos fundos de investimento imobiliario anexo ao Decreto-Lei n.°© 60/2002, de
20 de Marco, e alterado pelos Decretos-Leis n.os 252/2003, de 17 de Outubro, e
13/2005, de 7 de Janeiro, passam a ter a seguinte redaccao:

«Artigo 12.°
[-.-]

1-...

2-...

3-...

4 - A substituicdo do depositario € comunicada a CMVM e torna-se eficaz 15 dias
apos a sua efectiva recepcao, podendo a CMVM, neste periodo, deduzir oposicao.

Artigo 17.°
[-.-]
1-...
2-..

3 - As relacgbes entre a entidade gestora e as entidades comercializadoras regem-se
por contrato escrito.

4- ...

Artigo 18.°©



[.-.]

As entidades gestoras podem recorrer a servicos de terceiras entidades idéneas e
habilitadas para o efeito que se revelem convenientes para o exercicio da sua
actividade, designadamente os de prestacdo de conselhos especializados sobre as
aplicacbes no ambito da politica de investimentos previamente definida e de
execucdo das operacdes, sujeita as instrucdes e responsabilidade das sociedades
gestoras, devendo as relacbes entre a sociedade gestora e estas entidades ser
regidas por contrato escrito.

Artigo 20.°
[-.-]

1 - A constituicdo de fundos de investimento imobiliario esta sujeita a autorizacgdo
simplificada da CMVM.

2 - A autorizagdo prevista no nimero anterior ndo implica, por parte da CMVM,
qualquer garantia quanto ao conteddo e a informagdo constante do regulamento de
gestéo e do prospecto do fundo de investimento.

3 - O pedido de autorizacdo, subscrito pela sociedade gestora, € instruido com os
seguintes documentos:

a) Projecto do regulamento de gestdo e do prospecto;

b) Projecto dos contratos a celebrar com o depositario, com as entidades
comercializadoras e, sendo o caso, com as entidades referidas no artigo 18.°;

c) Documentos comprovativos de aceitagdo de funcdes de todas as entidades
envolvidas na actividade do fundo de investimento imobiliario.

4 - (Anterior n.° 2.)
5 - A decisdo de autorizacdo € notificada aos requerentes no prazo de 15 dias a
contar da data da recepcdo do pedido ou, se for caso disso, das informacfes

complementares, ou das alteracdes aos documentos referidas niumero anterior.

6 - A auséncia de notificagdo no prazo referido no numero anterior implica o
indeferimento técito do pedido.

7 - (Anterior n.° 5))

8 - A CMVM pode revogar a autorizacdo do fundo de investimento:

a) Em virtude da violacdo de normas legais, regulamentares ou constantes do
regulamento de gestdo ou do prospecto, pela entidade gestora, se o interesse dos
participantes e a defesa do mercado o justificarem;

b) Se nos 12 meses subsequentes a data da constituicdo do fundo de investimento
este ndo atingir um patriménio de (euro) 5 000 000 ou nédo obedecer aos critérios de

dispersado definidos em regulamento da CMVM.

Artigo 22.°©



[---]
1-...
2- ..
3 - As alteracgdes ao regulamento de gestdo sdo comunicadas previamente a CMVM,
podendo esta deduzir oposicdo no prazo de 15 dias a contar desta comunicacao e,
salvo as referidas no n.© 2 do artigo 39.°, tornam-se eficazes ap6s o decurso daquele
prazo.
4 - Excluem-se do disposto no numero anterior, efectuando-se por mera
comunicagdo a CMVM, e tornando-se eficazes no momento da comunicagdo, as

alteracOes relativas as seguintes matérias:

a) Denominacdo e sede da entidade gestora, do depositario ou das entidades
comercializadoras;

b) Orgaos sociais da entidade gestora;

¢) Inclusdo de novas entidades comercializadoras;

d) Reducdo dos montantes globais cobrados a titulo de comissdes de gestédo,
depdsito, subscricdo, resgate e transferéncia ou fixacdo de outras condicfes mais
favoraveis;

e) Actualizacdes de elementos sujeitos a comunicacdo prévia a CMVM;

f) Actualizacdo de dados quantitativos;

g) Meras adaptacOes a alteracgfes legislativas ou regulamentares.

5-..
Artigo 23.°
[-.]
1-...
2-..

3 - As alteracdes ao prospecto que ndo digam respeito ao contetdo do regulamento
de gestéo é aplicavel o disposto no n.°© 4 do artigo anterior.

4- ...

Artigo 29.°
[-.-]

1-...
2-...



3 - A CMVM pode definir, por regulamento, outros requisitos a cumprir pelos peritos
avaliadores independentes.

Artigo 39.°©
[--]1

1 - Devem ser comunicadas individualmente a cada participante, no prazo maximo
de 10 dias ap6s o termo do prazo para a CMVM deduzir oposi¢cdo ou da comunicagédo
a esta, consoante aplicavel, as alteracdes ao regulamento de gestdo das quais
resulte:

a) A substituicdo da sociedade gestora ou a alteracdo dos titulares da maioria do
respectivo capital social;

b) ...
c) ...
d) ...
e) ...

2 - As alteragbes referidas no nimero anterior tornam-se eficazes 45 dias ap6s o
termo do prazo para a CMVM deduzir oposi¢cdo as mesmas.

3 - Nos casos em que se verifique um aumento global das comissdes de gestédo e de
depésito a suportar pelo fundo de investimento ou uma modificacdo substancial da
politica de investimentos, os participantes podem proceder ao resgate das unidades
de participacdo sem pagar a respectiva comissdo, a partir da data da comunicacéo e
até um més apoés o inicio da sua producédo de efeitos.

Artigo 42.°
[-.-]

1-...

2 - A natureza publica ou particular da oferta determina-se em conformidade com o
disposto, respectivamente, nos artigos 109.°© e 110.° do Cdédigo dos Valores
Mobiliarios.

3 - A aprovacao do prospecto de oferta publica implica a autorizagdo do fundo de
investimento.

4- ...
5-...
Artigo 43.°
[---]
1-...

2 - Nos fundos de investimento fechados de duragdo determinada esta ndo pode
exceder 10 anos, sendo permitida a sua prorrogacdo uma oOu mais vezes, por
periodos nao superiores ao inicial, desde que obtida deliberacdo favoravel da



assembleia de participantes e o regulamento de gestdo permita o resgate das
unidades de participacdo pelos participantes que, por escrito, tenham manifestado
estar contra a prorrogacao.

3 - Os participantes que votaram a favor da prorrogagdo nado podem solicitar o
resgate das respectivas unidades de participacao.

4 - A entidade gestora comunica a CMVM a prorrogacdo da duracdo do fundo.
5- (Anterior n.© 3.)

Artigo 48.°
[---]

1-..
2-...
3-...

a) ...
b) ...

c) ...

d) A sujeicdo a autorizacdo da CMVM prevista no n.° 1 do artigo 44.°, sendo o
aumento ou a reducédo do capital do fundo de investimento comunicado a CMVM.

4 - ...»

Artigo 12.°©
Aditamento ao regime juridico dos fundos de investimento imobiliario

E aditado ao regime juridico dos fundos de investimento imobiliario anexo ao
Decreto-Lei n.© 60/2002, de 20 de Margo, e alterado pelos Decretos-Leis n.os
252/2003, de 17 de Outubro, e 13/2005, de 7 de Janeiro, o artigo 21.°-A com a
seguinte redacc¢ao:

«Artigo 21.°-A
Eficacia das alteragdes aos contratos

As alteracbes aos contratos celebrados pela entidade gestora com o depositario, as
entidades comercializadoras e, sendo o caso, com as entidades referidas no artigo
18.°, tornam-se eficazes 15 dias Uteis ap6s a sua comunicacdo a CMVM.»

Artigo 13.°
Alteracdo ao regime juridico dos organismos de investimento colectivo

Os artigos 11.°, 12.°, 16.°, 25.°, 31.© 32.9, 38.°, 41.°, 47.°, 62.°, 66.°, 78.° e 83.°
do regime juridico dos organismos de investimento colectivo anexo ao Decreto-Lei
n.© 252/2003, de 17 de Outubro, e alterado pelo Decreto-Lei n.© 52/2006, de 15 de
Marco, passam a ter a seguinte redacc¢ao:

«Artigo 11.°©
[---]



1 - A constituicdo de OIC depende de autorizagdo prévia simplificada da CMVM.

2 - A autorizagdo prevista no nimero anterior ndo implica, por parte da CMVM,

qualquer garantia quanto ao contetddo e a informacgédo constante dos documentos
constitutivos do OIC.

3 - (Anterior n.© 2.)
4 - (Anterior n.© 3.)

5 - A decisdo de autorizacdo é notificada aos requerentes no prazo de 15 dias a
contar da data da recepcao do pedido, ou das informagfes complementares, ou das
alteracfes aos projectos referidas no numero anterior.

6 - A auséncia de notificacdo no prazo referido no numero anterior implica o
indeferimento tacito do pedido.

7 - (Anterior n.°© 6.)
8 - (Anterior n.° 7.)

Artigo 12.°
[..-]

A CMVM pode recusar a autorizagcdo quando:
a) O pedido nao for instruido com os documentos exigidos por lei ou regulamento;
b) A entidade gestora requerente gerir outros OIC de forma irregular.

Artigo 16.°
[---]

As alteracfes aos contratos celebrados pela entidade gestora com o depositario
tornam-se eficazes 15 dias Uteis ap6s a sua comunicacdo a CMVM.

Artigo 25.°
[-.-]

1-...

2 - A aprovacéao do prospecto de oferta publica implica a aprovagéao do OIC.

3-...
4- ...
Artigo 31.°©
[--.]
1-...

2-..



3-...
4- ...

a) Gestao discricionaria e individualizada de carteiras por conta de outrem, incluindo
as correspondentes a fundos de pensfes, com base em mandato conferido pelos
investidores, a exercer nos termos do Decreto-lei n.° 163/94, de 4 de Junho, desde
que as carteiras incluam instrumentos financeiros enumerados na Secc¢do C do anexo
da Directiva n.© 2004/39/CE, do Parlamento Europeu e do conselho, de 21 de Abril
de 2004;

b) ...
5-..
6- ...
Artigo 32.°
[---]
1-..
2-...
3 - Independentemente do montante dos requisitos referidos nos numeros

anteriores, os fundos préprios das sociedades gestoras de fundos de investimento
mobiliario ndo podem ser inferiores ao montante prescrito no artigo 21.° da Directiva
n.© 2006/49/CE, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de Junho de 2006.

4- ...
5-..
6-...
Artigo 38.°
[-.-]
1-...
2-..

3 - O contrato entre a entidade gestora e o depositario esta sujeito a forma escrita.

4 - A substituicdo do depositario € comunicada a CMVM e torna-se eficaz 15 dias
apos a sua efectiva recepcado, podendo a CMVM, neste periodo, deduzir oposicao.

5-...
6-...
7 - ...
Artigo 41.°
[-.-]
1-...
2-..

3 - As relagfes entre a entidade gestora e as entidades comercializadoras regem-se
por contrato escrito.



Artigo 47.°©
Operacoes fora de mercado regulamentado e de sistema de negociagcdo multilateral

1 - Sdo objecto de registo especial organizado pela entidade gestora as operacgdes
sobre activos admitidos a negociacdo em mercado regulamentado realizadas fora de
mercado regulamentado e de sistema de negociagdo multilateral.

2 - (Revogado.)
3 - (Revogado.)

Artigo 62.°
[--]

1-..

2 - Os prospectos e as respectivas alteracdes sédo divulgados no sistema de difusao
de informacdo da CMVM.

3-...
4- ...

Artigo 66.°
[---]

1 - As alteracbes aos documentos constitutivos sdo comunicadas previamente a
CMVM, podendo esta deduzir oposicdo no prazo de 15 dias a contar desta
comunicagao e, salvo o disposto no n.© 5, tornam-se eficazes apds o decurso daquele
prazo.

2 - Excluem-se do disposto no numero anterior, efectuando-se por mera
comunicagdo a CMVM, e tornam-se eficazes no momento desta comunicagdo, as
alteracOes relativas as seguintes matérias:

a) Denominagcdo e sede da entidade gestora, do depositario ou das entidades
comercializadoras;

b) Orgaos sociais da entidade gestora;

¢) Inclusdo de novas entidades comercializadoras;

d) Reducdo dos montantes globais cobrados a titulo de comissdes de gestédo,
depdsito, subscricdo, resgate e transferéncia ou fixacdo de outras condicfes mais
favoraveis;

e) Actualizacdes de elementos sujeitos a comunicacdo prévia a CMVM;

f) Actualizacdo de dados quantitativos;

g) Meras adaptacfes a alteragfes legislativas ou regulamentares.



3 - Os participantes sdo informados até 10 dias a contar do termo do prazo para a
CMVM deduzir oposicéo, das alteracdes de que resulte:

a) Modificacdo significativa da politica de investimentos, como tal considerada pela
CMVM;

b) Modificacdo da politica de rendimentos;

¢) Substituicdo da entidade gestora, depositario ou alteragdo dos titulares da maioria
do capital social da entidade gestora;

d) Alteragdes de que resulte aumento global das comissGes de gestdo e de depdésito
suportadas pelo OICVM.

4 - As alteracOes referidas no niumero anterior tornam-se eficazes 45 dias apés o
termo do prazo para a CMVM deduzir oposi¢cdo as mesmas.

5 - (Revogado.)

6-...
Artigo 78.°
[-.-]
1-...
2-..
3-..
4 - ...

5 - Os elementos referidos no n.° 1 devem ser mantidos actualizados, devendo as
actualizacbes ser comunicadas a CMVM e produzindo os seus efeitos a partir do
momento da recepcéo efectiva da comunicagao.

6 - (Anterior n.° 5.)
7 - (Anterior n.°© 6.)

Artigo 83.°
[--]

a) ...
b) ...
c) ...
d) ...
e) ...
f) ...
g ...
h) ...
i ...

J) Registo de operacgbes, por conta dos OIC, sobre activos admitidos & negociacdo em



mercado regulamentado realizadas fora de mercado regulamentado ou de sistema de
negociacdo multilateral;

D ...
m) ...
n) ...
0) ...
p) ...
q ...
r ...
s) ...
t) ...
u) ...
V) ...
X) ...

Z) ..»

Artigo 14.°
Alteracdo ao Decreto-Lei n.© 176/95, de 26 de Julho

Os artigos 2.2 e 5.9-A do Decreto-Lei n.© 176/95, de 26 de Julho, e alterado pelo
Decreto-Lei n.© 60/2004, de 22 de Marco, passam a ter a seguinte redacg¢ao:

«Artigo 2.°
[---1
1-...
2-..
3-..
4- ...
5-..

6 - Aos deveres de informacdo previstos nos nidmeros anteriores podem acrescer,
caso se revelem necessarios para a compreensdo efectiva pelo tomador dos
elementos essenciais do compromisso, deveres de informacdo e de publicidade
ajustados as caracteristicas especiais dos seguros ou operacdes do ramo ‘'Vida', a
fixar por norma do Instituto de Seguros de Portugal ou, no caso de contratos de
seguro ligados a fundos de investimento, pela Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios, ouvido o Instituto de Seguros de Portugal.

7 - Se as caracteristicas especificas dos seguros ou operacgdes o justificarem, pode
ser exigido que a informacdo seja disponibilizada através de um prospecto
informativo cujo conteddo e suporte sdo definidos por norma do Instituto de Seguros
de Portugal ou, no caso de contratos de seguro ligados a fundos de investimento, por
regulamento da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, ouvido o Instituto de
Seguros de Portugal.

8-...

Artigo 5.°-A
[-.-]



2-...

3 - Aos deveres pré-contratuais previstos no n.° 1 do artigo 179.° do Decreto-Lei n.©
94-B/98, de 17 de Abril, acrescem deveres especificos de informacao e publicidade a
definir pelo Instituto de Seguros de Portugal ou, no caso de contratos de seguro
ligados a fundos de investimento, pela Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios,
ouvido o Instituto de Seguros de Portugal.

4 - Sem prejuizo do cumprimento de outros deveres de informacdo pré-contratual,
as empresas de seguros devem disponibilizar a informacao prevista no ndmero
anterior através de prospecto informativo cujo conteldo e suporte sdo definidos pelo
Instituto de Seguros de Portugal ou, no caso de contratos de seguro ligados a fundos
de investimento, pela Comissédo do Mercado de Valores Mobiliarios, ouvido o Instituto
de Seguros de Portugal.

5-...
6-...
7- ...
8-...»

Artigo 15.°
Alteracdo ao Decreto-Lei n.© 94-B/98, de 17 de Abril

Os artigos 6.°, 20.©, 131.°9-A, 131.9-B, 156.° e 243.°© do Decreto-Lei n.© 94-B/98, de
17 de Abril, alterado pelos Decretos-Leis n.os 8-C/2002, de 11 de Janeiro, 169/2002,
de 25 de Julho, 72-A/2003, de 14 de Abril, 90/2003, de 30 de Abril, 251/2003, de 14
de Outubro, 76-A/2006, de 29 de Marco, 145/2006, de 31 de Julho, e 291/2007, de
21 de Agosto, passam a ter a seguinte redacgao:

«Artigo 6.°
[-.-]

1 - (Anterior corpo do artigo.)

2 - O disposto no niumero anterior ndo prejudica os poderes de supervisao relativos a
contratos de seguro ligados a fundos de investimento atribuidos a Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios.

Artigo 20.°
[---1

1-...
2-...

3 - Quando a empresa se dedique a comercializagdo de contratos de seguro ligados a
fundos de investimento, a decisdo de revogacado é precedida de parecer da Comissao
do Mercado de Valores Mobiliarios.

4 - (Anterior n.© 3.)
5 - (Anterior n.°© 4.)
6 - (Anterior n.°5.)



Artigo 131.°-A
[-.]

1 - A publicidade efectuada pelas empresas de seguros e pelas suas associagdes
empresariais esta sujeita a lei geral, sem prejuizo do que for fixado em norma do
Instituto de Seguros de Portugal e, no caso de contratos de seguro ligados a fundos
de investimento, em regulamento da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios,
ouvido o Instituto de Seguros de Portugal.

2 - Os regulamentos previstos no nimero anterior, que garantirdo a proteccdo dos
credores especificos de seguros, podem abranger os intermediarios de seguros e
devem prever os termos da divulgacdo das condi¢Bes tarifarias nos seguros
destinados a pessoas singulares.

Artigo 131.°-B
Intervencéo do Instituto de Seguros de Portugal e da Comissao
do Mercado de Valores Mobiliarios

1 - Sem prejuizo das atribuicdes da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios no
que respeita aos contratos de seguro ligados a fundos de investimento, e de
atribuicdes que relevem especificamente da tutela dos consumidores cometidas a
outras instituicdes e do estabelecimento de formas de cooperacdo com as mesmas, a
fiscalizagcdo do cumprimento das normas aplicaveis em matéria de publicidade das
empresas de seguros e das suas associagdes empresariais compete ao Instituto de
Seguros de Portugal.

2-..
3-...
Artigo 156.°
[---]
1-...

2 - O disposto no numero anterior ndo prejudica as atribuicbes da Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios relativamente a contratos de seguro ligados a fundos
de investimento.

3 - (Anterior n.© 2.)
4 - (Anterior n.© 3.)

Artigo 243.°
[---]

1 - (Anterior corpo do artigo.)
2 - O disposto no numero anterior ndo prejudica os poderes de regulacdo da

Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios relativamente a contratos de seguro
ligados a fundos de investimento.»



Artigo 16.°
Alteracédo ao Decreto-Lei n.© 12/2006, de 20 de Janeiro

Os artigos 14.°, 23.°, 26.°9, 29.9, 30.°, 42.°, 63.°, 64.9, 65.° e 92.© do Decreto-Lei
n.© 12/2006, de 20 de Janeiro, alterado pelo Decreto-Lei n.© 180/2007, de 9 de
Maio, passam a ter a seguinte redacc¢ao:

«Artigo 14.°
[---]

1 - Dois ou mais fundos de pensdes abertos, geridos pela mesma entidade gestora,
cada um com uma politica de investimento prépria e diferenciada dos restantes,
podem ser comercializados de forma conjunta, de modo a facilitar aos contribuintes
a escolha entre diversas opg¢des de investimento.

2 - A adesdo ao conjunto de fundos previsto no numero anterior efectua-se mediante
a celebracdo de um Unico contrato de adesdo, o qual deve indicar, nomeadamente,
as condi¢cles especiais de transferéncia das unidades de participacdo entre os fundos
comercializados conjuntamente, nos termos a definir por norma regulamentar do
Instituto de Seguros de Portugal ou, no caso de adesfes individuais a fundos de
pensfes abertos, por regulamento da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios,
ouvido o Instituto de Seguros de Portugal.

Artigo 23.°©
[---]
1-...
2-...
a) ...
b) ...

¢) Tipo de adesao admitida;
d) [Anterior alinea c).]
e) Denominacédo e sede das entidades comercializadoras;

f) [Anterior alinea d).]
g) [Anterior alinea e).]
h) [Anterior alinea f).]
i) [Anterior alinea g).]
j) [Anterior alinea h).]
I) [Anterior alinea i)).]
m) [Anterior alinea j).]
n) [Anterior alinea I).]
0) [Anterior alinea m).]
p) [Anterior alinea n).]
q) [Anterior alinea 0).]
r) [Anterior alinea p).]
s) [Anterior alinea q).]



t) [Anterior alinea r).]
u) [Anterior alinea s).]
V) [Anterior alinea t).]

3 - Sem prejuizo do disposto no numero seguinte, o valor das unidades de
participacdo, a composi¢cdo discriminada das aplicacdes do fundo e o numero de
unidades de participacdo devem ser publicados com periodicidade minima mensal em
meio adequado de divulgacdo, nos termos estabelecidos por norma regulamentar do
Instituto de Seguros de Portugal, ouvida, no caso de fundos de pensdes abertos com
adesdao individual, a Comisséo do Mercado de Valores Mobiliarios.

4- ..

5 - O regime de responsabilidade por erros de valorizagdo € estabelecido por norma
regulamentar do Instituto de Seguros de Portugal, ouvida a Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliérios.

Artigo 26.°
[-.-]

1-...
2- ..
3-...

a) ...
b) ...
c) ...
d ...
e) ...
f) ...

g) Referéncia ao Instituto de Seguros de Portugal e a Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios, como sendo as autoridades de supervisdo competentes;

h) ...
i ...
4- ...
5-...
Artigo 29.°©
[---]

1 - Em circunstancias excepcionais e sempre que o interesse dos participantes e
beneficiarios o aconselhe, as operacdes de subscricdo ou transferéncia de unidades
de participagcdo em fundos de pensdes abertos podem ser suspensas por decisdo da
entidade gestora, do Instituto de Seguros de Portugal ou, no caso de fundos de
pensdes abertos com adesao individual, da Comissdo do Mercado de Valores
Mobiliarios, nestes ultimo caso, sendo previamente ouvida a outra autoridade.

2 - A entidade gestora comunica a suspensado referida no numero anterior e a
respectiva fundamentacdo previamente ao Instituto de Seguros de Portugal, que no



caso de fundos de pensfes abertos com adesdo individual informa a Comissdo do
Mercado de Valores Mobiliarios.

Artigo 30.°
[---1

1-...
2-...
3-...
4- ...
5-..
6-...
7- ...
8-...
9-...

10 - Sempre que o pedido de autorizacdo prévia de extin¢ao for relativo a um fundo
de pensfes aberto com adeséao individual, o Instituto de Seguros de Portugal, antes
de decidir, ouve a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios.

Artigo 42.°©
[---]

1-...

2-..

3 - Quando a sociedade gestora se dedique a comercializagdo de contratos de adesao
individual a fundos de pensbes abertos, a decisdo de revogacdo é precedida de
parecer da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios.

Artigo 63.°
[--]1

1 - Tendo em vista uma melhor compreensédo, pelos contribuintes, das
caracteristicas do fundo, dos riscos financeiros inerentes & adeséo e do regime fiscal
aplicavel, a Comissdao do Mercado de Valores Mobiliarios, ouvido o Instituto de
Seguros de Portugal, pode exigir que, previamente a celebragcdo do contrato de
adeséo individual, a informacgéo relevante constante do regulamento de gestdo e do
contrato de adesado seja disponibilizada através de um prospecto informativo, cujo

conteudo e suporte sdo fixados por regulamento.

2-..
3-...

4 - Aos deveres de informacdo previstos no nimero anterior podem acrescer, caso
se revelem necessarios a uma melhor e efectiva compreensao das caracteristicas do
fundo e do contrato de adesao celebrado, deveres especificos de informacéo, a fixar,
bem como a respectiva periodicidade, por regulamento da Comissdo do Mercado de
Valores Mobiliarios, ouvido o Instituto de Seguros de Portugal.

Artigo 64.°
[-.-]



2-..
3-...
4- ...

5 - Os relatérios e contas referentes aos fundos de pensbes abertos e as sociedades
gestoras sao disponibilizados ao publico de forma continua e por meio que possibilite
0 acesso facil e gratuito a informacgao, nos termos a definir por norma regulamentar
do Instituto de Seguros de Portugal, ouvida, no caso de fundos de pensdes abertos
com adeséo individual, a Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios.

Artigo 65.°
[..-]

1 - A publicidade efectuada pelas entidades gestoras esta sujeita a lei geral, sem
prejuizo do que for fixado em norma regulamentar do Instituto de Seguros de
Portugal e, no caso de fundos de pensdes abertos com adesdo individual, em
regulamento da Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios, tendo em atencédo a
proteccao dos interesses dos contribuintes, participantes e beneficiarios.

2- ..
3-..
Artigo 92.°
[-.-]
1-...

2 - O disposto no nimero anterior ndo prejudica os poderes de supervisdo atribuidos
a Comissdo do Mercado de Valores Mobilidrios em matéria de comercializacdo de
contratos de adeséo individual a fundos de pensfes.

3 - (Anterior n.° 2.)
4 - (Anterior n.© 3.)
5 - (Anterior n.°© 4.)
6 - (Anterior n.° 5.)
7 - (Anterior n.© 6.)»

Artigo 17.°
Isencdo de taxas

Ficam isentos de quaisquer taxas e emolumentos todos os actos de registo que
tenham por objecto, exclusivamente, a adaptagdo as alteragbes introduzidas pelo
presente decreto-lei e sejam efectuados até 31 de Dezembro de 2007.

Artigo 18.°
Direito transitério

1 - Quem a data da entrada em vigor do presente decreto-lei disponha de
participacdo qualificada nos termos do artigo 16.° do Cdodigo dos Valores Mobiliarios,
na redaccdo dada pelo presente decreto-lei, que ainda ndo tenha sido divulgada ao
mercado dispde de dois meses para comunicar ao emitente a informacao relevante,
devendo este divulgar a informacdo recebida no prazo previsto no artigo 17.°
daquele Codigo.



2 - Os emitentes com sede estatutaria num Estado ndo pertencente a Unido Europeia
ficam isentos de apresentar o seu relatério anual nos termos do artigo 245.° do
Cédigo dos Valores Mobiliarios, na redac¢do dada pelo presente decreto-lei, antes do
exercicio financeiro que tenha inicio em Janeiro de 2009, desde que o0 apresentem
em conformidade com as normas internacionalmente aceites referidas no artigo 9.°©
do Regulamento (CE) n.° 1606/2002, do Parlamento Europeu e do Conselho, de 19
de Julho.

3 - O disposto no artigo 246.° do Cédigo dos Valores Mobiliarios, na redac¢cdo dada
pelo presente decreto-lei, ndo se aplica aos emitentes que, a data da entrada em
vigor do presente decreto-lei, tenham apenas admitidos a negociacdo em mercado
regulamentado valores mobiliarios representativos de divida que gozem de garantia
incondicional e irrevogavel do Estado ou das suas autoridades regionais ou locais.

4 - Os prospectores cuja identidade tenha sido comunicada a CMVM até 1 de
Novembro de 2007 integram a lista dos agentes vinculados.

5 - Os intermediérios financeiros devem comunicar & CMVM, até 30 de Novembro de
2007 a eventual alteracdo dos servigcos prestados, a partir dessa data, pelos seus
agentes vinculados.

6 - Os intermediarios financeiros devem prestar, a quem seja seu cliente a 1 de
Novembro de 2007, a informacdo prevista na alinea b) do n.© 1 do artigo 312.° do
Cédigo dos Valores Mobiliarios, na redaccao dada pelo presente decreto-lei.

Artigo 19.°
Norma revogatoéria

S&o revogados:

a) A alinea e) do n.° 1 do artigo 81.°, as alineas e), f) e g) do n.° 1 do artigo 199.°-
E e 0s n.os 2 a 6 do artigo 199.°-1 do Regime Juridico das InstituicGes de Crédito e
Sociedades Financeiras, aprovado pelo Decreto-Lei n.© 298/92, de 31 de Dezembro,
e alterado pelos Decretos-Leis n.os 246/95, de 14 de Setembro, 232/96, de 5 de
Dezembro, 222/99, de 22 de Junho, 250/2000, de 13 de Outubro, 285/2001, de 3
de Novembro, 201/2002, de 26 de Setembro, 319/2002, de 28 de Dezembro,
252/2003, de 17 de Outubro, 145/2006, de 31 de Julho, e 104/2007, de 3 de Abril;

b) Os n.os 5 e 6 do artigo 2.2, o n.° 2 do artigo 198.°, os n.os 3 e 4 do artigo 201.°,
0s n.os 2 e 3 do artigo 202.°, os n.os 3 a 7 do artigo 203.°, o n.° 3 do artigo 204.°,
0s n.os 4, 5 e 6 do artigo 205.2, o n.° 5 do artigo 209.°, os n.os 3 e 4 do artigo
214.°, 0os n.os 2, 3 e 4 do artigo 219.°, os n.os 4 a 7 do artigo 228.°, 0s n.os 6, 7 e
8 do artigo 229.°, o n.© 3 do artigo 250.°, os n.os 4 a 7 do artigo 260.°, os n.os 2 e
3 do artigo 263.°, 0 n.© 4 do artigo 265.°, o n.° 2 do artigo 278.°, o n.°© 3 do artigo
290.°, os n.os 3 a 7 do artigo 313.°, o n.° 2 do artigo 316.°, o n.° 3 do artigo 317.°,
a alinea e) do n.° 2 do artigo 326.°, os n.os 2, 3 e 4 do artigo 343.°, os artigos
344.° e 345.°, os n.os 2 e 3 do artigo 351.°, a alinea a) do n.© 2 do artigo 390.°, o
n.© 3 do artigo 395.° e 0 n.° 3 e a alinea b) do n.® 4 do artigo 397.° do Cddigo dos
Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.© 486/99, de 13 de Novembro, e
alterado pelos Decretos-Leis n.os 61/2002, de 20 de Marco, 38/2003, de 8 de Marco,
107/2003, de 4 de Junho, 183/2003, de 19 de Agosto, 66/2004, de 24 de Marco,
52/2006, de 15 de Margo, e 219/2006, de 2 de Novembro;



¢) O n.° 2 do artigo 365.°¢e 0 n.° 2 do artigo 372.°-A do Cdédigo das Sociedades
Comerciais, aprovado pelo Decreto-Lei n.° 262/86, de 2 de Setembro, e alterado
pelos Decretos-Leis n.os 184/87, de 21 de Abril, 280/87, de 8 de Julho, 229-B/88,
de 4 de Julho, 418/89, de 30 de Novembro, 142-A/91, de 10 de Abril, 238/91, de 2
de Julho, 225/92, de 21 de Outubro, 20/93, de 26 de Janeiro, 261/95, de 3 de
Outubro, 328/95, de 9 de Dezembro, 257/96, de 31 de Dezembro, 343/98, de 6 de
Novembro, 486/99, de 13 de Novembro, 36/2000, de 14 de Marcgo, 237/2001, de 30
de Agosto, 162/2002, de 11 de Julho, 107/2003, de 4 de Junho, 88/2004, de 20 de
Abril, 19/2005, de 18 de Janeiro, 35/2005, de 17 de Fevereiro, 111/2005, de 8 de
Julho, 52/2006, de 15 de Margo, 76-A/2006, de 29 de Marco, 8/2007, de 17 de
Janeiro;

d) Os n.os 2 e 3 do artigo 47.° e 0 n.° 5 do artigo 66.° do Regime Juridico dos
Organismos de Investimento Colectivo, aprovado pelo Decreto-Lei n.© 252/2003, de
17 de Outubro, e alterado pelo Decreto-Lei n.© 52/2006, de 15 de Marco.

Artigo 20.°
Republicacao

E republicado, em anexo, que faz parte integrante do presente decreto-lei, o Cédigo
dos Valores Mobiliarios, aprovado pelo Decreto-Lei n.© 486/99, de 13 de Novembro,
com a redacc¢ao actual.

Artigo 21.°©
Entrada em vigor

1 - Sem prejuizo do disposto nos numeros seguintes, o presente decreto-lei entra
em vigor em 1 de Novembro de 2007.

2 - Os deveres previstos nos artigos 245.° e 246.° do Codigo dos Valores Mobiliarios,
na redaccao dada pelo presente decreto-lei, aplicam-se aos exercicios iniciados em
ou apds Janeiro de 2007.

3 - A alinea ¢) do n.° 5 do artigo 246.° do Cdédigo dos Valores Mobiliarios, na
redaccado dada pelo presente decreto-lei, s6 se aplica a partir de 9 de Marco de 2009.

4 - O dever de contratar o seguro de responsabilidade civil previsto no n.° 2 do
artigo 301.°© do Cdédigo dos Valores Mobiliarios, na redaccdo dada pelo presente
decreto-lei, entra em vigor a 1 de Agosto de 2008.

5 - As disposi¢cdes do Cdadigo dos Valores Mobiliarios relativas a supervisdo dos
contratos de seguros ligados a fundos de investimento e dos fundos de pensfes
abertos com adesao individual, na redaccdo dada pelo presente decreto-lei, entram
em vigor logo que sejam adoptados os necessarios regulamentos da CMVM.

6 - O disposto no n.° 1 nado prejudica a aprovacdo e publicacdo, em data prévia, dos
regulamentos necessarios a execu¢ao do disposto no presente decreto-lei.

Visto e aprovado em Conselho de Ministros de 9 de Agosto de 2007. - José Sdcrates
Carvalho Pinto de Sousa - Luis Filipe Marques Amado - Fernando Teixeira dos
Santos.



Promulgado em 30 de Outubro de 2007.
Publique-se.
O Presidente da Republica, Anibal Cavaco Silva.

Referendado em 31 de Outubro de 2007.
O Primeiro-Ministro, José Socrates Carvalho Pinto de Sousa.



